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A partir de la década de 1990, se ha comenzado a desarrollar el tema de la 
neuroeconomía en las principales escuelas de negocios a nivel mundial, 
incorporando dentro de sus planes de estudios las diversas disciplinas que esta 
encierra. Entre ellas se tienen las neurofinanzas, las cuales ha tenido un 
importante aporte en la toma de decisiones financieras. 
Debido a la importancia que las neurofinanzas han tomado, es que se procede 
hacer un  análisis de las siete de las universidades más renombradas, en miras de 
conocer su situación actual. Se determinó que dichas universidades no contemplan 
las neurofinanzas dentro de sus planes de estudio o al menos no se evidencia la 
existencia de esta en sus mallas curriculares, por lo que se considera necesario 
hacer una propuesta de incorporación dentro de la malla curricular de la 
Licenciatura con énfasis en finanzas del Instituto Tecnológico de Costa Rica, mas 
considerando dicha escuela de negocios es pionera en la educación costarricense. 
 Se estudia un curso completo de neurofinanzas, el cual permite desarrollar una  
propuesta,  con la que se recomienda sustituir uno de los cursos optativos por el 
de Neurofinanzas, el cual está compuesto de ocho módulos debidamente 
respaldados tomando como base los propuestos por la Asociación Española de 
Neurofinanzas, esto por ser expertos en el tema y tener vínculos con el Instituto 
Tecnológico de Costa Rica. 
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El presente documento, constituye un requisito académico para optar por el título 
de Licenciatura en Administración de Empresas con Énfasis en Finanzas del 
Instituto Tecnológico de Costa Rica; en adelante ITCR. 
 
En segundo lugar, se pretende aportar al ITCR, un diagnóstico de la necesidad 
que existe de incluir en la licenciatura de Administración de Empresas con énfasis 
en finanzas, el estudio de las Neurofinanzas, como herramienta administrativa para 
la toma de decisiones financieras. 
 
La realización de este estudio tiene como fin hacer una propuesta de incluir un 
curso de Neurofinanzas en la malla curricular, de la licenciatura de Administración 
de Empresas con énfasis en finanzas, de manera que este conocimiento permita 
mejorar la toma de decisiones financieras. 
 
Las neurofinanzas comprenden una rama de la Neuroeconomía enfocada en el 
estudio de las decisiones financieras, a partir de la investigación de lo que pasa en 
el cerebro al momento de tomarlas. Con lo que representa un nuevo enfoque en el 
análisis y comprensión de los escenarios financieros que enfrentan los 
profesionales actualmente. 
Seguidamente se elabora una propuesta que le permitirá a los estudiantes del 
Instituto Tecnológico de Costa Rica, integrar dentro de la licenciatura con énfasis 
en finanzas los conocimientos en neurofinanzas y así con esto ser los pioneros en 










I. CAPÍTULO I: GENERALIDADES DE LA INVESTIGACIÓN
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CAPITULO I. GENERALIDADES DE LA INVESTIGACIÓN 
 
El siguiente capítulo contiene información general de las neurofinanzas, en la que 
se describen los antecedentes, el objetivo general y los objetivos específicos del 
estudio. Dicha información es la base para conocer el estudio y su propósito, lo 
que facilita el presente trabajo y permitiendo que el lector se ubique en el presente 
estudio. 
 
A. Las Neurofinanzas 
 
1. Antecedentes  
 
A partir de la década de 1990, se han realizado valiosos aportes de la ciencia, 
sobre los métodos que el cerebro humano utiliza para tomar las decisiones 
financieras, esto ha permitido el desarrollo de esta nueva ciencia que se ha 
denominado Neuroeconomia, la cual a su vez ha dado paso a lo que hoy se 
conoce como las Neurofinanzas.  
 
2. Las neurofinanzas 
 
Las neurofinanzas es una parte importante de la Neuroeconomia, que se ha 
dedicado al estudio de las decisiones financieras, la cual en sus aportes ha 
permitido profundizar en la relación que existe entre las decisiones financieras y el 
funcionamiento del cerebro humano. Las neurofinanzas proponen un cambio del 
homo economicus a un modelo más realista, guiado por la interacción entre la 






La economía clásica y las finanzas clásicas han conceptualizado la existencia de 
actores racionales que analizan las decisiones financieras de las organizaciones y 
que buscan que se maximice su bienestar en términos de valor presente. Sin 
embargo, actualmente el tema de las  finanzas se ve enriquecido por el aporte de 
las neurofinanzas como una de las líneas de investigación más novedosas que 
existen dentro de esta materia, ya que le agrega un elemento importante a la toma 
de las decisiones  financieras, como son los diversos métodos que el cerebro 
humano usa para tomar las decisiones financieras.  
 
A pesar de la creciente importancia de que se le da a las Neurofinanzas, es fácil 
notar que en la malla curricular de nuestras escuelas de negocios, no la están 
incorporando en sus contenidos, o al menos no se está evidenciando que se 
incorpore. Ante esta situación que se vive hoy en día nuestras escuelas, donde 
hay tantos investigadores a nivel mundial con múltiples publicaciones que le dan 
un gran aporte sobre el tema y que se siga enseñando finanzas para negocios con 
el tema ausente, de inmediato se nota la problemática que enfrenta  nuestro 
sistema. Es por ello, que es necesario incorporarle a nuestras escuelas de 
negocios, las neurofinanzas  en sus planes educativos y así dotar los futuros 
profesionales de herramientas más eficientes y actualizadas, para la toma de 
decisiones financieras. 
 
C. Antecedentes del Problema: 
 
Ante una sociedad llena de cambios en muchos de los paradigmas de las finanzas 
y en donde se reconoce la importancia de transdisciplinar en este proceso, es que 
se hace necesario que el Instituto Tecnológico de Costa Rica integre a sus 
programas educativos los últimos descubrimientos en tema de las neurofinanzas, e 
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incluya los nuevos conocimientos que esta  brinda. Además dicha institución, por 
ser un referente en la enseñanza en nuestro país, es necesario que sea pionera en 




Luego de estudiar y analizar el programa de administración de negocios de la 
Escuela de Administración de Empresas del Instituto Tecnológico de Costa Rica 
con énfasis en finanzas, se detectó que no tiene una actualización que incorpore 




a. Objetivo General: 
 
 
Hacer una propuesta de mejora de los programas con énfasis en finanzas del 
Instituto Tecnológico de Costa Rica al aplicar los hallazgos más recientes de las 
neurofinanzas a los diferentes contenidos abordados. 
 
 
b. Objetivos Específicos: 
 
 Perfilar la materia conocida como las neurofinanzas, todo lo teórico y 
hallazgos recientes de las finanzas en el campo de las neurofinanzas. 
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 Investigar o perfilar los contenidos que se está enseñando en las carreras 
de administración de empresas con énfasis en finanzas, de los centros  de 
enseñanza más importes del país. 
 
 Diseñar una matriz que permita entender los campos específicos que 
comprende las neurofinanzas. 
 
 Aplicar los resultados de la Matriz, a una propuesta de actualización 
curricular a la carrera de administración de empresas del ITCR, con énfasis 
en finanzas, los hallazgos de las neurofinanzas. 
 
 




El presente trabajo tiene por alcance, realizar una investigación que permitirá  
conocer los hallazgos más relevantes de las neurofinanzas y así hacer una 
propuesta de inclusión de un curso de neurofinanzas en la malla curricular del 
Instituto Tecnológico de Costa Rica. 
El estudio abarca el análisis del programa de licenciatura en Administración de 
Empresas con énfasis en Finanzas, el cual está compuesta por  los siguientes 
cursos: 
 Administración Financiera III 
 Decisiones de Inversión. 
 Contabilidad IV. 
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 Modelo de decisiones Financieras 
 Políticas Económicas 
 Banca y Desarrollo 
 Materia Optativa I 
 Materia Optativa II 
 
La literatura que se está generando en neurofinanzas es basta, pero el trabajo 
se limitó a un curso completo de Neurofinanzas impartido por la Asociación 




Las limitaciones que se presentaron a lo largo de la investigación son las 
siguientes: 
 
- Para un profesional en ciencias económicas, se torna complicado abordar 
un tema como este, porque la parte introductoria del tema requiere nivelarse 
con ciertos conocimientos de estructuras cerebrales, ajenos a nuestras 
carreras. 
 
- La literatura relacionada con el tema, está elaborada por médicos, por lo 




























CAPITULO II. MARCO TEORICO 
Marco Teórico 
A continuación, se detalla y especifica la concepción teórica que respaldó la 
presente investigación sobre las neurofinanzas, y debido a que es un tema que 
está dando sus primeros pasos, es importante conocer los diversos conceptos que 
se ven inmersos.  
El objetivo del presente Marco Teórico, es que el lector conozca los fundamentos 




El comprender claramente la conceptualización de la neurociencia, le permitirá al 
lector saber que esta:  
representa la fusión, bastante reciente entre distintas disciplinas, entre ellas la 
biología molecular, la electrofisiología, la neurofisiología, la anatomía, la 
embriología y la biología de desarrollo, la biología molecular, la biología 
comportamental la neurología, la neuropsicología cognitiva y las ciencias 
cognitivas (P. BRAIDOT, 2006, p. 11) 
2. Historia 
La neurociencia por su parte, ha demostrado un gran cambio de paradigma en las 
diversas disciplinas en las que se encuentra inmersa. Además se ha demostrado 
que: 
A partir de los años 90, la llamada década del cerebro, cuando la 
neurociencia dio un gran salto y aparecieron numerosas disciplinas nuevas 
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relacionadas. A mediados de esta década varios estudios sugirieron que la 
fusión entre la economía y la neurociencia podía hacernos comprender 
mejor las capacidades económicas humanas. En el libro de Antonio 
Damasio, El error de Descartes (1994) se describían pacientes con daño en 
un área cerebral determinada, la corteza prefrontal, que tenían grandes 
dificultades para las actividades económicas y que eran incapaces de 
anticipar el resultado de sus elecciones. La investigación realizada sobre los 
distintos circuitos cerebrales en las decisiones económicas fue recogida 
posteriormente en un libro y englobada en una nueva ciencia con el nombre 
de neuroeconomía (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 5).  
Por su parte las neurofinanzas han originado a diversas discusiones dentro de las 
diversas disciplinas, entre ellas esta:  
El primer artículo publicado en la literatura sobre neuroeconomía salió a la luz 
en el año 1999 en la revista Nature y utilizaba un punto de vista económico 
para explicar cómo el mono Rhesus elegía entre dos diferentes recompensas. 
La primera reunión de neuroeconomistas fue organizada por Greg Berns en la 
Universidad Emory de Atlanta y reunió unos 30 investigadores, de los cuales un 
tercio eran médicos, otro tercio neurocientíficos y otro tercio eran economistas. 
Esta pluralidad de investigadores da idea de la dificultad para prosperar en la 
materia, pero también de su potencial, incluyendo sus aplicaciones prácticas 
(Bermejo PE e Izquierdo RJ, p.5). 
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3. Objetivo de la neurociencia 
Según lo que propone Nestor Briadot, el objetivo principal en que se centra las 
neurofinanzas es el buscar como:    
entender los procesos a nivel celular y molecular por los cuales el cerebro 
produce actos de comportamiento y cognitivos específicos, y es precisamente 
la investigación y comprensión de todo lo que acontece en el cerebro humano y 
determina el comportamiento de las personas lo que hará más exitosa la 




Según lo que define Sutil Martin, 2013, p.137, en cuanto al neuroliderazgo se 
refiere, se toma la inteligencia de una forma creativa y de una forma intuitiva a 
través de diversas herramientas de juicio y son las que vienen a contribuir de 
forma muy proactiva a la hora de tomar una decisión o bien la simulación de un 
evento futuro, esto debido a que no es cuestión de solamente criterios “técnicos” o 
en su defecto analíticos, de ahí la importancia de ver todo el panorama de una 
forma integral. 
 Además, otro punto de vista que permite explicar de manera acertada y concisa el 
tema del neuroliderazgo, es cuando se dice que este “consiste en el desarrollo de 
las aptitudes psicológicas y de las habilidades importadas de la neurociencia, en 
aquellas personas que van a ser gestores y a dirigir equipos de trabajo en las 







Para definir de una forma precisa el tema del neuromarketing es importante saber 
que esta es una”disciplina moderna, producto de la convergencia de las 
neurociencias. Su finalidad es incorporar los conocimientos sobre los procesos 
cerebrales para mejorar la eficacia de cada una de las acciones que determinan la 
relación de una organización con sus clientes” (P. BRAIDOT, 2006, p. 17). 
D. Neuroeconomía.  
1. Definición. 
Según ha definido P. BRAIDOT, 2006, p. 16 “La neuroeconomía es una nueva 
disciplina científica que crea un puente entre la investigación neurocientífica y la 
teoría económica”. 
Por otra parte, la neuroeconomía se ha conceptualizado como “la ciencia que se 
encarga de estudiar cómo se produce la toma de decisiones en la naturaleza. Y 
con ello nos referimos a todo tipo de decisiones, no solamente las decisiones 
económicas” (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p.2). 
2. Importancia. 
La importancia trascendente que esta nueva disciplina ha creado en estudios 
recientes según lo apunta Néstor P Braidot 2006, p.17, es que “se puso en tela de 
juicio los postulados de la economía sobre la capacidad del hombre para razonar y 
planear de manera lógica todas las situaciones”. 
3. Métodos de estudio 
Dentro de los métodos de estudio que se han propuesto para el debido estudio de 
las decisiones económicas se han adicionado  
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un importante grupo de técnicas de imagen cerebral que se basan en el estudio 
de las señales hemodinámicas o electromagnéticas propias de la actividad del 
cerebro humano mientras realiza determinadas tareas relacionadas con la toma 
de decisiones de compra. A diferencia del tipo de estudios realizados en 
economía, se trata de técnicas científicas fiables y reproducibles (Bermejo PE e 
Izquierdo RJ, 2013, p.19). 
4. Técnicas 
Las principales técnicas que se utilizan en la neuroeconomía, según lo expone  
(Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p.9-10) son las siguientes: 
1- La resonancia magnética funcional permite a los investigadores 
visualizar cambios en el flujo de sangre oxigenada que sirve como una 
medida indirecta del metabolismo cerebral, lo que nos dice qué zona 
cerebral es la que se está activando al realizar una determinada acción.  
 
FIGURA N° 1. Equipo de Resonancia 
Magnética 
 
Imagen digital 1 (Aparato utilizado para la 
obtención de imágenes de resonancia 
magnética, s.f.) 
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Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA I. Introducción a la neuroeconomía 
y la utilidad de la neurociencia en las decisiones económicas. 






Imagen digital 2 (Resonancia Magnética del Cerebro, s.f.) 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA I. Introducción a la neuroeconomía 
y la utilidad de la neurociencia en las decisiones económicas.  
Las imágenes del cerebro obtenidas por resonancia magnética permiten 
estudiar la estructura cerebral con gran detalle. Las últimas y más potentes 












Imagen digital 3 (Estructuras Cerebrales, s.f.) 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA I. Introducción a la neuroeconomía 
y la utilidad de la neurociencia en las decisiones económicas. 
La resonancia magnética cerebral funcional permite, mediante el empleo de 
un código de colores, saber qué estructuras cerebrales se están activando y 
cuáles se están deprimiendo. Esta sería la resonancia magnética más útil en 
neuroeconomía y neuromarketing, ya que permite saber qué estructuras 
cerebrales se modifican cuando tomados decisiones de compra o de 
rechazo hacia un determinado producto o inversión.  




  Ejemplo de una Tomografía Cerebral 
Imagen digital 4 (Tomografía Cerebral, s.f.) 
 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA I. Introducción a la neuroeconomía 
y la utilidad de la neurociencia en las decisiones económicas. 
La tomografía por emisión de positrones (PET) es capaz de medir 
directamente el consumo de glucosa por parte del cerebro y así localizar las 
zonas que se están activando cuando ejecutamos una acción, en este caso, 
tomar una decisión económica. Las pruebas electrofisiológicas. 
2- Electrofisiológicas que incluyen la medida de la frecuencia cardíaca 
mediante el electrocardiograma, la presión arterial, la respuesta 
galvánica de la piel (sudación) y otras variables físicas, muchas de las 
cuales son indicadores de la activación de ciertas regiones cerebrales 
implicadas en las emociones. 
 
FIGURA N° 5. Electrocardiograma 
 
Ejemplo de un Electrocardiograma. 
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Imagen digital 5 (Tomografía Cerebral, s.f.) 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA I. Introducción a la neuroeconomía 
y la utilidad de la neurociencia en las decisiones económicas. 
3- El electromiograma mide la actividad eléctrica muscular durante la 
contracción del músculo. Cuando esta prueba se emplea sobre los 
músculos faciales permite medir estados psicológicos como la felicidad o 
la preocupación. Por ejemplo, los analistas que están excitados sobre 
una idea de inversión presentan una mayor activación del músculo 
cigomático (el que utilizamos para reír) cuando hablan sobre su 
inversión. El músculo frontal se activa con la preocupación y se ha 
comprobado que está más contraído en aquellos corredores de Bolsa 
durante un mercado altamente volátil y estresante. 
 







Ejemplo de un electromiograma. 
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4- Las lesiones cerebrales específicas. Pequeñas lesiones secundarias a 
infartos cerebrales o tumores pueden producir alteraciones aisladas. 
Estas alteraciones nos pueden enseñar mucho sobre la función de 
determinadas áreas cerebrales. Estos estudios se basan en la idea de 
que la función perdida por estas lesiones es la que corresponde a 
aquella zona cerebral en la que se asienta la lesión del paciente objeto 
de estudio. Los neurocientíficos también utilizan esta técnica en 
animales de experimentación. En estos casos, las lesiones producidas 
son determinadas de antemano. De esta forma, se han conseguido 
múltiples modelos animales para el estudio de regiones cerebrales y de 
enfermedades concretas. 
 
5- Test psicológicos a los inversores. Mediante estas pruebas se van a 
conocer múltiples condiciones psicológicas como la impulsividad, la 
ansiedad, el grado de confianza en uno mismo o el estado anímico. 




6- Las alteraciones hormonales también van a influenciar el hábito inversor 
y son fácilmente detectables mediante un análisis que mida los niveles 
de determinadas hormonas en sangre como la testosterona, la 
progesterona, los estrógenos o el cortisol. Esta multitud de pruebas que 
podemos utilizar y que nunca se han utilizado hasta la década actual nos 
da una idea de las grandes posibilidades actuales para el estudio del 
cerebro y para definir un nuevo tipo de economía. 
 
7- La técnica del seguimiento de ojos o del eye tracking es un método que 
permite evaluar tanto el punto en el que se fija la mirada (punto en el que 
estamos mirando en un determinado momento), o el movimiento de los 
ojos en relación con la cabeza. Este método tiene un gran interés en el 
diseño de productos, en cine y televisión, y se comentará de forma 
detallada en el capítulo XII del curso. 
 
FIGURA N° 7. Eye Tracking 
Ejemplo de la técnica del seguimiento de ojos 
 
 
Imagen digital 7 (Eye Tracking, s.f.) 
Fuente: canalsondeo.com 
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8- Otra de las técnicas que está ganando últimamente importancia dentro 
del neuromárketing es la electroencefalografía (EEG), una técnica capaz 
de medir las señales eléctricas cerebrales ante determinados estímulos 
como los estudios de televisión. Estas técnicas también son capaces de 
proporcionar información sobre la memorización y la atención que estos 
anuncios pueden producir. Los patrones temporales y las frecuencias de 
las señales electroencefalográficas de esta técnica pueden proporcionar 
una importante información sobre los procesos cognitivos en los sujetos 
que están visualizando determinada publicidad. Las investigaciones más 
actuales sugieren que los métodos basados en EEG podrían ser 
utilizados para el mejor diseño de productos que posteriormente los 




Para conceptualización de lo que son propiamente las neurofinanzas se define 
como “aquella parte de la neuroeconomía que se encarga de estudiar únicamente 
las decisiones financieras, dejando de lado el estudio de otro tipo de decisiones 
como la política o el marketing” (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p16) 
2. ¿Para qué sirven las neurofinanzas? 
Las neurofinanzas como ya se ha demostrado en varias ocasiones el utilidad de 
esta disciplina:  
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está sobradamente demostrada en numerosas investigaciones realizadas. Por 
un lado, diversos estudios han demostrado que los inversores más exitosos 
sistematizan su proceso de decisión, están mejor preparados para 
contingencias y enfrentan los resultados inesperados con interés y madurez, 
antes que con la negación, el miedo o el pánico, propio de inversores más 




Dentro de las definiciones más simples y acertadas para explicar lo que es el 
cerebro esta la que dice que es “una parte del sistema nervioso que se divide en 
dos grandes partes: sistema nervioso central y periférico” (Bermejo PE e Izquierdo 
RJ, s.f, p. 2). 
Por otro lado, es importante mencionar que hasta “el cerebro humano es uno de 
los organismos más sofisticados que existen sobre la Tierra, es infinitamente 
superior a cualquier computadora, por muy complicada que ésta sea” (Sambrano, 
2000, p. 18). 
2. Partes del Cerebro. 
Según establece Bermejo PE e Izquierdo RJ s.f, p.2,  el cerebro está conformado 
por dos grandes partes, las cuales son: 
a) El sistema nervioso periférico está compuesto por una enorme red de 
nervios aferentes (llevan información al sistema nervioso central) y 
eferentes (sacan información del sistema nervioso central). Estos nervios 
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llevan y traen información de todas las estructuras del cuerpo como los 
músculos, los huesos o las vísceras. El sistema nervioso periférico tiene 
menos interés que el central para un curso de neuroeconomía aunque sí 
que es cierto que determinadas emociones pueden ser visualizadas en las 
estructuras periféricas. Por ejemplo, ante una situación de peligro, el 
organismo libera adrenalina a través del sistema nervioso periférico y se 
producen una serie de cambios como una mayor contracción muscular o 
cambios en las pupilas que pueden ser analizadas. 
 
b) El sistema nervioso central está dividido en dos grandes estructuras: 
encéfalo y médula. La médula es la encargada de llevar toda la información 
del cuerpo hacia el cerebro y viceversa, mientras que el encéfalo es el 




Este se ha podido determinar claramente que cumple funciones que son muy 
transcendentes a la hora de tomar decisiones, esto debido a que: 
está dividido en tres estructuras: cerebro, tallo cerebral (dividido a su vez en 
mesencéfalo, puente y bulbo raquídeo) y cerebelo, estos dos últimos más 
orientados a procesos automáticos que conscientes. El cerebro humano es 
una estructura realmente compleja y podemos decir, sin temor a 
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equivocarnos, que es la estructura más compleja del universo 
conocido”.(Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 2). 







Imagen digital 8 (Estructuras del Encéfalo, s.f.) 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA II. Mecanismos cerebrales 
utilizados en la toma de decisiones. 
 
H. Hemisferios Cerebrales. 
1. Definición. 
Estos hemisferios cerebrales son estructuras sumamente complejas, 
específicamente por su parte:  
el cerebro de los seres humanos, al igual de lo que sucede en los 
mamíferos, está dividido en dos hemisferios, el izquierdo y el derecho. La 
estructura externa de los hemisferios se denomina corteza cerebral, la cual, 
vista desde fuera está surcada por múltiples pliegues o surcos y relieves 
que reciben el nombre de circunvoluciones. La mayoría de estos surcos y 
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circunvoluciones se han asociado a funciones cerebrales completas 
(Bermejo PE e Izquierdo RJ s.f, p.2).  
 
2. División de los hemisferios cerebrales 
 









Imagen digital 9 (Partes del Cerebro, s.f.) 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA II. Mecanismos cerebrales 
utilizados en la toma de decisiones. 
Según lo que ya se ha demostrado y explicado ampliamente y a través de la 
historia: 
Cada hemisferio cerebral se divide, a través de distintos pliegues en cuatro 
lóbulos: 
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a) Lóbulo frontal: localizado en la región anterior del cerebro, se ocupa de 
las regiones cerebrales más complejas, como el pensamiento, la 
planificación o la incorporación de conceptos nuevos. Desempeña un 
papel importante en el registro consciente de las emociones. 
b)  Lóbulo parietal: se encuentra localizado en la región superior del 
cerebro y se encarga de funciones relacionadas con el movimiento, la 
orientación, el cálculo y algunos tipos de reconocimiento.  
c) Lóbulo temporal: se localiza en la parte inferior del cerebro y se relaciona 
con la interpretación de los sonidos, el habla y la compresión de las 
palabras.  
d) Lóbulo occipital: se ubica en la parte posterior del cerebro y se encarga 
fundamentalmente del reconocimiento visual (Bermejo PE e Izquierdo 




Dentro de lo que se ha explicado de manera consistente y colectiva a través del 
tiempo estas se han determinado como: 
“unas células especializadas en transmitir información y conformar redes 
entre ellas. Visto desde una óptica muy simplificada y reducida, las 
neuronas estarían activas o no, sin término medio, y de esta forma se 
comunican con otras neuronas mediante unas estructuras denominadas 
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sinapsis. Hasta aquí llega la simplicidad del cerebro humano. El número 
aproximado de neuronas que posee es de cien mil millones 
(100.000.000.000) y cada una de ellas se comunica con aproximadamente 
unas 10.000 neuronas distintas existiendo por tanto unos mil billones de 
sinapsis (1.000.000.000.000.000). Sin embargo, no todo es tan “simple”. Por 
cada neurona existen unas cien células gliales con características distintas a 
las de las neuronas y con funciones tan diferentes como mantener a las 
neuronas, favorecer la transmisión de los impulsos nerviosos o participar en 
las sinapsis (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 4) 
FIGURA N° 10. Redes Neuronales 
 
Imagen digital 10 (Redes Neuronales, s.f.) 
Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA II. Mecanismos cerebrales 





Estos son conocidos como “un pequeño grupo de sustancias de bajo peso 
molecular se acepta como neurotransmisor. Muchas otras sustancias han sido 
aceptadas también, aun cuando su aceptación no es universal”. (Zuleta, p.101, 
2007) 
Donde se ha establecido que entre muchos otros descubrimientos importantes en 
esta amplia disciplina de que: 
las sinapsis son las estructuras que utilizan las neuronas para comunicarse 
y, de forma simplificada se conforman por una neurona presináptica, un 
espacio físico entre ellas y una neurona postsináptica. Cuando la neurona 
presináptica se activa libera unas sustancias denominadas 
neurotransmisores que viajan a lo largo del espacio entre las dos neuronas, 
que se denomina hendidura sináptica para llegar a la neurona postsináptica. 
Allí, se unen a determinados receptores situados sobre la membrana de 
esta segunda neurona y producen la apertura de unos canales que permiten 
la entrada de los iones extracelulares al interior de la neurona dando lugar a 
un proceso que se denomina despolarización y a la génesis de una corriente 
eléctrica que se transmite a través de la neurona postsináptica y le permite 
la realización de su función (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 5). 
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Por otra parte, se explica ampliamente y de manera sumamente especifica que:  
las la Las sustancias utilizadas por las neuronas como neurotransmisores 
son varias y entre las más importantes destacan la dopamina, la acetilcolina, 
la noradrenalina, la serotonina, el GABA, el aspartato, el glutamato y la 
glicina aunque hay más. Cada uno de estos neurotransmisores es utilizado 
por un grupo determinado de neuronas de donde éstas reciben el nombre, 
de ahí tendremos neuronas dopaminérgicas, glutamatérgicas, 
acetilcolinérgicas… y cada una de estas redes neuronales estará implicados 
en determinados procesos cerebrales como la movilidad, la sensibilidad, la 
visión, el sistema de recompensa cerebral o el apetito por el riesgo entre 
otros. (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 6). 
Para definir bien y ampliar un poco más este tema de los neurotramisores se 
puede decir que “un pequeño grupo de sustancias de bajo peso molecular se 
acepta como neurotransmisor, Muchas otras sustancias han sido aceptadas 
también, aun cuando su aceptación no es universal, porque es a menudo difícil 
demostrar su función transmisora” (Zuleta, 2007, p. 117). 
 
K. Sistema de recompensa cerebral 
1. Definición 
La definición que se tomara para el presente estudio con respecto a lo que 
propiamente este, podríamos decir que  
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El sistema de recompensa cerebral está compuesto por varias estructuras 
que cuando se activan hacen que un determinado individuo se encuentre 
motivado y positivo hacia la consecución de objetivos concretos así como 
que tiendan a buscar la novedad y el riesgo. El sistema de recompensa 
cerebral es el origen de multitud de sesgos financieros. Un incremento de 
actividad desmedida de este sistema puede generar optimismo, exceso de 
confianza y exceso de riesgo (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 8). 
2. Hallazgos. 
La toma de decisiones a nivel económico, es un tema que se debe tratar de forma 
muy responsable y delicada, puesto que una mala decisión puede ocasionar crisis 
o bien una decisión acertada puede ser un pilar para sacar a un país entero del 
subdesarrollo:  
se han realizado varios descubrimientos importantes sobre el sistema de 
recompensa y la dopamina y que pueden tener aplicación en las decisiones 
económicas: 
a) Conseguir lo que uno espera no produce activación del sistema de 
recompensa. Aunque se supone que el objetivo de una recompensa es 
motivar a alguien, conseguir exactamente lo que uno espera conseguir 
no es excitante, o al menos no para el cerebro humano. Esto explica por 
qué se necesitan dosis cada vez mayores de drogas de abuso para 
conseguir los mismos resultados.  
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b) Una ganancia inesperada produce una enorme activación del sistema de 
recompensa cerebral. Cuando se produce una recompensa de una 
forma inesperada la activación de las neuronas dopaminérgicas es 
mucho mayor y más mantenida que cuando dicha recompensa era 
previsible. Las neuronas dopaminérgicas que en condiciones normales 
están disparando una media de tres veces por segundo lo hacen a 40 
veces por segundo. Cuanta mayor sea esta frecuencia de disparo mayor 
será la señal dopaminérgica transmitida. Se puede decir que el sistema 
dopaminérgico está más interesado por los nuevos estímulos que por los 
ya conocidos. 
FIGURA N° 11. Sistema de Recompensa 
 
Imagen digital 11 (Sistema de Recompensa, s.f.) 
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Fuente: Curso on line de Neurofinanzas: TEMA II. Mecanismos cerebrales 
utilizados en la toma de decisiones. 
 
c) Si esperamos una recompensa que al final no se produce, el sistema 
dopaminérgico se frena por completo. Cuando se producen señales de que 
una recompensa se va a producir (subida de los precios de una acción 
hasta el nivel en el que nos hemos propuesto venderla) el sistema 
dopaminérgico de recompensa comienza a disparar cada vez más deprisa, 
pero si por cualquier razón esa recompensa no se produce el sistema 
dopaminérgico se para instantáneamente provocando una sensación de 
necesidad y todo lo contrario al placer que se debería experimentar. La 
sensación de los traders que han estado a punto de conseguir un gran 
beneficio económico debe ser muy similar a la de los drogadictos que en el 




3. Problema del Sistema de Recompensa 
En cuanto a lo que el sistema de recompensa se refiere, se han detectado diversas 
situaciones que ocasionan algún tipo de discrepancia: 
uno de los principales problemas para los inversores de que el sistema 
dopaminérgico de recompensa cerebral se active más cuando la 
recompensa no sea esperada es que nos va a llevar a asumir riesgos 
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mayores. Si no funcionase así el sistema de recompensa no tendríamos 
tanta tentación de asumir riesgos y únicamente nos embarcaríamos en 
empresas seguras (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p.11). 
 
4. Estructuras implicadas en el sistema de recompensa cerebral 
Dentro de las estructuras que componen el sistema de recompensa están las 
siguientes: 
a) Corteza prefrontal, la cual consta de diversas regiones implicadas en el 
manejo de las emociones. La corteza prefrontal está implicada en la 
planificación del futuro, el seguimiento de las reglas establecidas, focalizar 
la atención, la toma de decisiones ejecutivas y el autocontrol. Dentro de ella 
destacan otras áreas como la corteza orbitofrontal, que integra la emoción y 
la razón o la corteza cingulada anterior que es capaz de resolver los 
conflictos de decisiones y clasifica la información emocional como 
importante o no importante. La corteza prefrontal medial constituye la 
terminación de las neuronas dopaminérgicas del circuito de recompensa 
cerebral y se activa cuando se reciben las recompensas, está implicada en 
el aprendizaje de cómo obtener esas recompensas y en cómo conseguir los 
éxitos y evitar los fracasos.  
b) Sistema límbico. Está implicado tanto en el circuito de recompensa 
cerebral como en el de aversión a la pérdida o al riesgo.  
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c) Núcleo accumbens. Es el centro cerebral del placer y del deseo. Se activa 
con la anticipación de la ganancia del dinero y su activación conduce a la 
persecución de aquellos productos o acciones que lo activan, es decir, de lo 




Es importante conceptualizar bien este terminó que es quien da pie a muchos otros 
aspectos, por lo que para efectos del presente estudio se definirá como: 
un objeto o hecho que genera en el cerebro un comportamiento de 
acercamiento y de consumo, activa los mecanismos cerebrales implicados en 
el aprendizaje de ese comportamiento, representa en el cerebro resultados 
positivos de nuestro mecanismo de elección y se asocia con emociones 
positivas. Las recompensas son cruciales para nuestra supervivencia como 
individuos y como especie e incluyen todos los procesos básicos de los seres 
vivos como la bebida, la comida o la reproducción. También se incluyen otras 
no relacionadas con los hábitos alimenticios o reproductivos como el dinero, 
aprendizaje o estímulos estéticos. Las recompensas por término general actúan 
a través de múltiples sentidos y no tenemos receptores especializados en 
recibirlas. Otra característica es que la recompensa asociada a un objeto 
(pensemos en un billete de 100 dólares) no está relacionada con sus atributos 
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físicos o químicos, sino con las reacciones conductuales que nos inducen”. 




Según se explica por Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 8:  
la dopamina es una sustancia utilizada como neurotransmisor por el sistema 
nervioso para la realización de múltiples funciones. Inicialmente se concibió 
como el componente químico del placer aunque una visión más actual 
implica a la dopamina en numerosas funciones cognitivas y motoras entre 
las que se incluyen otras más complejas como el deseo, la motivación, el 
aprendizaje, la adicción o la atención. Las drogas de uso ilegal sean la 
asociación del público general con el sistema de la dopamina y, como se 
comentó anteriormente, el término “doparse” al que mucha gente hace 
referencia al consumir estas sustancias procede de dopamina. 
 
2. Funciones 
La dopamina se ha caracterizado por tener números funcionalidades dentro del 
organismo, las cuales inciden propiamente en los: 
efectos en el sistema cardiovascular, el riñón, el aparato gastrointestinal y las 
paratiroides. En el cerebro sus principales acciones –aunque no las únicas– 
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son el control de la actividad motora por parte del sistema extrapiramidal y su 
participación en el sistema de recompensa cerebral”. “(Bermejo PE e Izquierdo 
RJ, s.f, p.9). 
 
N. Sistema de Aversión al Riesgo 
1. Definición 
“El riesgo está presente en cualquier situación cotidiana, el ser humano por su 
parte posee un mecanismo de defensa, el cual es el: 
 sistema de aversión a la pérdida está menos definido que el de recompensa 
cerebral aunque se supone que participan en él algunas estructuras como la 
amígdala, la ínsula, el locus ceruleus o el hipotálamo. Uno de los estudios más 
interesantes realizado sobre el sistema de aversión al riesgo publicado por 
Baba Shiv en el año 2005. En él se comparaban controles con pacientes que 
tenían lesiones de distinta naturaleza en áreas cerebrales relacionadas con la 
aversión a la pérdida, fundamentalmente la amígdala y la ínsula. A cada uno de 
los participantes se les entregaba 20 dólares y tenían 20 posibilidades de 
inversión en cada una de las cuales se podían jugar un dólar. Si los pacientes 
decidían no invertir se quedaban con el dólar y esperaban a la siguiente ronda. 
Si por el contrario decidían invertir se les quitaba el dólar y se lanzaba una 
moneda al aire. Si salía cara, los jugadores perdían el dinero pero si salía cruz 
ganaban 2,5 dólares. Estadísticamente, aquellos jugadores que no invertían 
nunca se llevaban 20 dólares al finalizar el estudio, mientras que los que 
jugaban siempre, suponiendo que acertasen el 50% de las veces, se llevaban 
25 dólares. Por lo tanto, el beneficio esperado por ronda era de 1 dólar para 
aquellos que no jugaban y de 1,25 dólares para aquellos que sí lo hacían 
(media de 0 y 2,5 dólares). Por lo tanto, dado que el beneficio es mayor al jugar 
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siempre, la elección más lógica sería jugar en todas las rondas. Sin embargo, 
existieron claras diferencias entre los controles y los pacientes con lesiones en 
el sistema de aversión a la pérdida. Los sujetos controles invirtieron un 57,6% 
de las ocasiones, mientras que lo hicieron hasta un 83,7% de aquellos que sí 
tenían lesiones. Además, después de una inversión fallida (pérdida de un dólar) 
únicamente el 40,7% de los controles y hasta 85,2% de los sujetos con lesiones 
invirtieron en la ronda siguiente, lo cual también demostraba una aversión al 
riesgo mucho mayor –e ilógica- en los sujetos controles. Estas diferencias 
fueron especialmente marcadas en aquellos pacientes con lesiones en la ínsula 
y llegaban a invertir hasta en un 91,3% de las veces y hasta en un 96,8% de las 
rondas tras una pérdida. El hecho de que los pacientes con lesiones en la 
ínsula tuviesen una mayor tendencia a arriesgar su dinero y obtuviesen más 
dinero de forma generalizada sugiere que esta estructura en particular y el 
sistema de aversión a la pérdida en general pueden ser un impedimento para la 
toma de decisiones económicas racionales. Varios estudios posteriores apoyan 
la participación de estas estructuras en la toma de decisiones que implican 
riesgo.” “(Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p.13). 
 
O.  Toma de Decisiones 
1. Definición. 
La toma de decisiones adecuada se debe realizar de forma conjunta e integral, lo 
cual tendrá como resultado una decisión sabia y equibrada. Por esta razón:  
la nueva ciencia de la neuroeconomía distingue dos métodos diferentes para la 
toma de decisiones, cada una de ellas relacionada con diferentes estructuras 
cerebrales y del proceso que elijamos puede depender nuestra probabilidad 
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para tomar la decisión correcta. Estas dos formas de tomar decisiones son las 
denominadas cognitiva o analítica y emocional o intuitiva.  
- El método cognitivo sería una forma deliberada y razonada con la que 
obtenemos una conclusión. Ejemplos este método serían comprar 
únicamente acciones de compañías que hayan crecido más de un 
determinado porcentaje respecto al año anterior, que tengan unos 
beneficios por acción determinados (PER) o bien que repartan una 
determinada cantidad de dinero anual (dividendo).  
- El método emocional consistiría en actuar con un sentimiento repentino de 
que una determinada acción es la correcta (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, 
p.17). 
 
P. Errores de percepción 
1. Definición 
La percepción es muy subjetiva y usualmente será en beneficio de cada quien, a 
fin de que le favorezca, por ende  
el modo en el cada persona percibe los cambios en el valor de la riqueza 
depende del significado personal que otorga a las pérdidas y a las 
ganancias. Existen muchos factores que influyen en esta percepción como 
los rasgos personales, los acontecimientos recientes, la cultura y los 
factores ambientales y en cómo estos se interpretan (Bermejo PE e 
Izquierdo RJ, s.f, p.22). 
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2. Principales Errores 
Dentro de los principales errores encontrados por causa de la percepción están los 
siguientes: 
a) Percibimos los éxitos pasados como debidos a nuestras habilidades, 
mientras que los fallos pasados como que han ocurrido a pesar de 
nuestras habilidades. Esto nos lleva a sobrevalorar nuestras 
capacidades en circunstancias nuevas.  
b) Tendemos a recordar experiencias positivas y a olvidar las negativas.  
c) Tendemos a percibir patrones en todos los datos, incluso en aquellos 
que son aleatorios. Por ejemplo pensamos que un valor que se 
revalorizó un 30% el año anterior y un 30% este año subirá otro 30% el 
año próximo aunque en realidad ya haya completado su subida y lo más 
probable es que no lo haga.  
d) La gente tiende a experimentar menos miedo por el mero hecho de que 
otras personas estén sometidas al mismo riesgo que ellas. Este 
comportamiento es otro reducto del comportamiento de nuestros 
ancestros. Pongamos un ejemplo. Una de las tareas esenciales del 
hombre primitivo era la caza, la cual entrañaba un importante riesgo. El 
hecho de que varios cazadores atacasen a la vez al mismo animal 
suponía una reducción del riesgo para cada uno de ellos, una especie de 
reparto del riesgo. Sin embargo, esto no es aplicable a la economía de 
hoy. Si nosotros invertimos en el valor X, no se va a reducir nuestro 
49 
riesgo porque determinadas personas que conozcamos también hayan 
invertido en ese valor. Otra vez, la parte más antigua de nuestro cerebro 
no se adapta a la época actual y nos puede ocasionar más de un 
problema en nuestras inversiones. El refrán “mal de muchos, consuelo 
de tontos” hace referencia justo a este problema.  
e) Percibimos lo familiar como más seguro que lo no familiar por el simple 
hecho de la familiaridad y tendemos a concentrar las inversiones en 
estas compañías. Es frecuente que los trabajadores tiendan a invertir en 
la empresa en la que ellos trabajan simplemente porque es más familiar, 
aunque en realidad sepan muy poco del consejo de dirección, las 
cuentas de la empresa o los planes de futuro.  
f) Nos percibimos a nosotros mismos como menos predispuestos de lo que 
realmente estamos a copiar los comportamientos de otros.  
g) Percibimos a la gente que ha conseguido un gran éxito de forma 
ocasional como un genio mientras que nos cuesta valorar positivamente 
a aquella persona que utiliza un método lento pero fiable para lograr el 
mismo propósito. En este sentido, preferimos parecernos a aquella 
persona que apostó por la compañía X y dio un “pelotazo” sin saber 
cómo, que a aquella otra que con esfuerzo y un análisis riguroso ha ido 
incrementando progresivamente su patrimonio. Todos queremos ser 
como la primera persona aunque tendremos más posibilidades de 
conseguir nuestros objetivos trabajando cómo la segunda. Este concepto 
está muy arraigado en nuestros días y hay quien le ha dado el 
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sobrenombre de “cultura del pelotazo”. Los niños quieren ser futbolistas 
o cantantes para triunfar y hacerse ricos rápidamente en lugar de 
arquitectos, ingenieros o médicos ya que estas profesiones llevan 
asociado un trabajo duro. Sin embargo, la cruda realidad son tasas de 
fracaso escolar cada vez mayores. En el mercado de valores la situación 
es muy similar. La mayoría quiere dar “un pelotazo” en lugar de 
incrementar progresivamente el valor de sus activos por medio de un 
trabajo riguroso. En este caso la realidad no es el fracaso escolar sino la 
pérdida de dinero.  
h) Errores de probabilidad: cuando un resultado es posible pero no 
probable tendemos a sobreestimar las posibilidades de que suceda lo 
que se denomina efecto de posibilidad. El ejemplo clásico es la lotería. 
Cuando jugamos todos pensamos en las posibilidades de que nos toque. 
Sin embargo, si calculásemos las posibilidades reales de ser los 
agraciados con uno de los principales premios de la lotería se nos 
quitarían las ganas de invertir aquí nuestros ahorros. Cuando un 
resultado es muy probable que ocurra tendemos a infraestimar las 
posibilidades de que suceda lo cual se denomina efecto de certeza (si no 
estudio para el examen quizás apruebe).  
i) Sobrevaloramos nuestra tolerancia al riesgo. Mucha gente tiene la idea 
de que en las inversiones “a mayor riesgo, mayor beneficio”. Esto no es 
del todo cierto, ya que existen inversiones muy arriesgadas con poco 
beneficio e inversiones con poco riesgo y con beneficios más que 
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aceptables. Muchos inversores se dejan llevar por la idea de que cuanto 
más riesgo acepten mayores van a ser sus beneficios para luego 
descubrir que no eran tan tolerantes al riesgo como en un principio 
creían. La tolerancia al riesgo se debería evaluar como uno de los 
parámetros más importantes en cada uno de nosotros para definir 
nuestro perfil antes de arriesgar los ahorros.  
j) Tendemos a percibir nuestras lagunas de conocimiento como pequeñas 
y sin importancia mientras que en realidad la mayoría de la gente sabe 
poco de la mayoría de las cosas. Este sesgo de percepción lleva a la 
mayoría de la gente a no darse cuenta de los errores de las decisiones 
que desarrollan (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 22). 
 
Q. Homo economicus 
1. Definición. 
Con el objetivo firme de poder comprender y asimilar este elemento en particular 
se puede decir que el homo economicus es:  
una aproximación o modelo del homo sapiens, como ente que actúa para 
alcanzar el bienestar más alto posible dada la información disponible sobre 
oportunidades y restricciones, tanto naturales como institucionales, y 
teniendo en cuenta su capacidad para lograr unos objetivos 
predeterminados. Este enfoque se ha formalizado en algunos modelos de 
las ciencias sociales, particularmente en economía. El individuo trata de 
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alcanzar objetivos muy específicos y predeterminados en la mayor medida 
posible con el menor coste posible. Este tipo de racionalidad no implica que 
los objetivos reales de la persona sean racionales en un sentido ético, social 
o humano más amplio; sólo que trata de alcanzarlos a un costo mínimo 
(Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 26). 
2. Juego del Ultimátum  
Esta este juego ha permitido destapar con hechos y evidencia palpable que 
muchas de las cosas que se consideraban fundamentadas realmente no lo son,  
este juego es considerado como  
uno de los experimentos clásicos para demostrar la irracionalidad y el papel de 
las emociones en la toma de decisiones financieras y contradice el modelo 
clásico del “homo economicus” es el juego del ultimátum que es capaz de 
poner en jaque los cimientos de la economía clásica. Según este juego una 
persona –el dador– recibe una cantidad de dinero que debe repartir con otra 
persona –el aceptor–. El dador sólo puede quedarse con el dinero si el aceptor 
acepta el reparto. En caso contrario ninguno de los dos percibiría nada 
(Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 27). 
R. Ciclo Económico 
Definicion 
El ciclo económico, es una herramienta fundamental para los inversores, esto 
porque si tiene bien claro en qué fase se encuentra, se podría aprovechar tomando 
las decisiones de forma oportuna y agil, cabe destacar que “cada ciclo económico 
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consta de varias fases, cada una de ellas ligada a un determinado estado 
psicológico de los inversores y a la activación de determinadas estructuras 
cerebrales” (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 2) 
1. Fases del ciclo económico. 
Según se ha expuesto y generalizado en un sin número de literaturas, las fases 
que caracterizan a un ciclo económico completo son las siguientes:  
a) Auge: Supone el punto más elevado del ciclo económico y coincide con 
una serie de rigideces en el mercado como la subida de tipos de interés 
que bloquean el crecimiento de la economía. Ésta se encuentra en el 
punto más alto y empiezan a producirse señales de cambio de ciclo ya 
que la Bolsa está cara. Desde el punto de vista psicológico se vive un 
momento de euforia que hace que se ignoren las malas noticias y que no 
se perciba la creación de la burbuja.  
b) Recesión: Constituye la fase descendente del ciclo y viene acompañada 
de una caída en la inversión, el empleo y la producción. Si una recesión 
es particularmente rápida e intensa se denomina crisis, como lo es el 
momento económico actual. Desde el punto de vista psicológico se 
producen una serie de acontecimientos que impiden que se perciba lo 
que está ocurriendo. Se activan los mecanismos de defensa (negación, 
culpabilidad a otros, búsqueda de soluciones desesperadas…) que 
utilizamos para aceptar las malas noticias y que empleamos de forma 
errónea para tomar nuestras decisiones económicas. Por último se llega 
a la depresión y a la posterior aceptación del estado real de la economía. 
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Estos mecanismos de defensa, que se comentarán posteriormente, nos 
pueden proteger frente a situaciones como la de afrontar una 
enfermedad terminal o la pérdida de un ser querido, pero cuando 
ponemos nuestro cerebro a disposición de la economía, pueden 
provocar grandes catástrofes económicas.  
c) Depresión: Supone el punto más bajo del ciclo económico y se 
caracteriza por un nivel alto de desempleo y una baja demanda por parte 
de los consumidores. Aparece el pánico, se ha aceptado la realidad de la 
crisis y la gente no quiere saber nada del mercado de valores, que suele 
constituir en este momento una gran oportunidad.  
d) Reactivación o recuperación: Constituye la nueva fase ascendente del 
ciclo. En la primera fase se recuerda la última crisis y existen muy pocas 
operaciones en el mercado bursátil, del que no se quiere saber nada, 
mientras que en la segunda fase la Bolsa sube con fuerza, se vuelve a 
hablar de ella en los medios de comunicación, vuelve el optimismo y se 
prepara el terreno para la siguiente burbuja y crack bursátil.  
Cada una de estas fases del ciclo económico asocia la activación y predominio 
de ciertas estructuras cerebrales que sesgan nuestra toma de decisiones y se 




S. Estructuras Cerebrales 
1. Definición  
Las estructuras cerebrales son algo complejas y de gran cuidado, pues pueden ser 
en ocasiones algo comprometedoras a razonde no sentirse excluido por una 
sociedad con ciertos comportamientos tal es el caso de: 
la fase alcista de los mercados bursátiles y, especialmente la fase de 
meseta o de auge constituyen los puntos de mayor optimismo de los 
mercados. Concretamente la fase de meseta supone el punto más alto del 
ciclo económico, en el que empiezan a producirse señales de cambio. 
Existen determinadas estructuras cerebrales que alteran la percepción de 
esta realidad haciendo que se ignoren las malas noticias, dificultando la 
percepción de la burbuja que se está creando. En este punto continúan 
activadas todas las estructuras cerebrales que hacen que imitemos a los 
demás y sigamos “comprando” cuando, en realidad, deberíamos cambiar de 
estrategia” (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 4). 
2. Efecto Manda 
Este según lo menciona constantemente en la literatura, es la tendencia a seguir a 
los demás, y “cuyo objetivo es buscar la seguridad aumentando el número de 
individuos. Las estructuras cerebrales que facilitan el efecto manada, así como la 
tendencia a la predicción, otro factor que impide que nos percatemos del cambio 
de tendencia” (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 4). 
3. Neuronas Espejo 
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Por su parte las neuronas espejo, son inconscientes pero muy efectivas cuando se 
quiere un determinado comportamiento:   
Las neuronas espejo o “en espejo” se activan cuando un animal observa 
una determinada actividad en otro individuo, generalmente de su propia 
especie, así como cuando desarrolla una determinada actividad que está 
observando en otro. Se han identificado en varias especies animales, sobre 
todo en los primates y también en el ser humano. Estas neuronas se han 
hallado en el lóbulo frontal (en concreto en una zona denominada 
circunvolución frontal inferior) y en la región inferior del lóbulo parietal. Estas 
neuronas están activas cuando los monos realizan alguna tarea y, además, 
cuando observan esa misma tarea realizada por otro. Investigaciones 
desarrolladas con resonancia magnética cerebral, estimulación magnética 
transcraneal y electroencefalografía han encontrado evidencias de un 
sistema similar en el cerebro humano. Se supone que estas neuronas 
desempeñan un papel importante dentro de las capacidades cognitivas 
ligadas al aprendizaje y la vida social. También parecen estar relacionadas 
con la empatía, la imitación y las conductas sociales” (Bermejo PE e 
Izquierdo RJ, s.f, p. 4). 
4. Serotonina 
Dentro de lo que se ha determinado es que se debe conocer y entender que es lo 
que causa determinadas acciones en los individos: 
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 la serotonina parece estar implicada en la adquisición de numerosos 
comportamientos sociales. Este neurotransmisor procede del triptófano, 
aminoácido procedente de la dieta, y cuando éste se elimina, los niveles de 
serotonina en el cerebro bajan. En los sujetos con dietas pobres en 
triptófano se ha comprobado un comportamiento más antisocial y un 
aumento de los intereses personales frente a los intereses del grupo. Se 
produce un descenso de la activación de la circunvolución cingular anterior y 
de la corteza orbitofrontal, lo que implica que las personas con niveles de 
serotonina bajos son menos influenciados por el efecto manada. 
Además, la serotonina se ha relacionado con la impulsividad, la toma de 
decisiones grupales no razonadas y la evitación de toda conducta en contra 
de los demás. Por ello, este neurotransmisor parece jugar un claro papel en 
el hecho de que tomemos decisiones equivocadas en el momento más alto 
del ciclo económico (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 5). 
5. Corteza insular anterior  
El conceptualizar este tema de forma apropiada será un insumo importante para 
que poco a poco se pueda y asimilando de la mejor manera esta amplia disciplina 
de la neurociencia.  
Existen diversos estudios con resonancia magnética funcional que indican 
que la corteza insular anterior está relacionada con la empatía, la 
compasión y la adquisición de los comportamientos sociales. Se ha sugerido 
que la corteza insular anterior juega un importante papel en las emociones 
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sociales y la toma de decisiones en las que existen circunstancias sociales 
complejas y con un marcado componente emocional, como la crisis 
económica actual (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p .5). 
6. Amígdala cerebral 
Cuando la compatibilidad por determinada situación se opone a lo que se espera, 
se puede incurrir en situaciones que pueden ser bastante incomodas, por esto:   
La amígdala se ha relacionado con la toma de decisiones sociales. Cuando 
un individuo tiene una visión independiente y diferente de la de su grupo se 
produce una intensa activación de la amígdala, lo que podría suponer una 
carga emocional negativa cuando se difiere de la ideología de la manada. 
Además, la amígdala parece ser necesaria para adquirir nuevas emociones 
(emociones anterógradas) pero no para recuperar los atributos emocionales 
antiguos (memoria retrógrada), de un modo similar a como el hipocampo 
actúa sobre la memoria” (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 5). 
7. Tendencia a la predicción 
El tener claro lo que se pretende es sumamente importante a la hora de tomar 
ciertas decisiones, esto porque: 
Nuestro cerebro tiende constantemente a establecer predicciones, lo cual está 
relacionado con la dopamina y con el sistema de recompensa cerebral. Tras 
realizar una determinada acción por la que hemos obtenido un beneficio 
económico o no, se activará nuestro sistema dopaminérgico de recompensa 
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cerebral que por un lado potenciará el aprendizaje y por otro reforzará los 
patrones de conducta que nos han llevado a las circunstancias por las que 
hemos obtenido el beneficio. Estos patrones de conducta creados durante la 
fase alcista del ciclo impedirán ver el cambio de tendencia que se produce 
durante la fase de meseta o de auge (Bermejo PE e Izquierdo RJ, s.f, p. 6). 
 
T. Miedo, pánico y ansiedad 
Dentro de lo que explica, existen tres conceptos diferentes que es importante 
diferenciar: 
1. El miedo es un estado emocional anticipatorio tanto psicológico como 
fisiológico y que se puede asociar a cambios en el organismo (aumento 
de la sudación, de la tensión arterial, del ritmo cardíaco o de la 
respiración…). El miedo cambia la forma de pensar de la gente y de 
responder a las malas noticias por lo que generalmente lleva a 
decisiones erróneas. 
2. El pánico es diferente del miedo aunque suele asociarse al miedo 
intenso. Es una reacción, una urgencia de actuar inmediatamente y 
generalmente de forma involuntaria y sin pensar. 
3. La ansiedad es un estado de excitación orientado a la preparación para 




U. Exceso de confianza e ilusión de control  
1. Definición 
Cada definición debidamente comprendida cumple un papel fundamental dentro de 
cada contexto, cuando hay exceso de confianza es indicador que de pueden haber 
ciertos elementos que pueden comprometer negativamente el entorno. 
Existen numerosos estudios que ponen de manifiesto un exceso de confianza 
propio de los seres humanos. Uno de los más característicos es el realizado en 
Seattle en que se preguntó a un grupo de conductores sobre sus capacidades 
al volante. Casi todos la clasificaron de «buena» o «muy buena», a pesar de 
ser una muestra de sujetos obtenida de un hospital y que todos ellos estaban 
ingresados por haber sufrido un accidente de tráfico (Bermejo PE e Izquierdo 
RJ, s.f, p. 11). 
V. Matriz resumen de los aportes de las Neurofinanzas 













Como lidiar con  las fases 
alcistas de mercado 
accionario 
Para este caso, se activarán 
una serie de estructuras 
cerebrales que harán que nos 
“ceguemos” y sigamos la 
locura colectiva sin 
cuestionarnos los precios de 
las acciones, la racionalidad 
de nuestras compras o los 
motivos por los que se está 




La influencia de las 
Neuronas Espejo y el 
efecto manada 
 
Si sabemos que nuestra tendencia a 
invertir y a comprar no se basa en 
estrategias de inversión racionales, 
sino en las estructuras cerebrales que 
se han activado y que nos están 
empujando a seguir a la manada, 
seremos mucho más capaces y 





Como decidimos ante la 
inversión. 
La forma en que una misma 
inversión venga presentada 
nos va a hacer opinar de 
forma diferente. Una 
“oportunidad de oro” y una 
“inversión arriesgada y 
especulativa” posiblemente 
sea la misma inversión pero 
 
 
Dependerá del equilibrio 
resultante entre el 
sistema de recompensa 
cerebral y el sistema de 
aversión a la pérdida. 
Una de las necesidades más 
importantes para el control de las 
emociones es el propio conocimiento 
de las mismas. Si el inversor no es 
consciente de lo que siente y del 
componente emocional de los 
estímulos que percibe, será imposible 
que sea capaz de escapar de los 
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presentada de forma 
diferente. 






¿Por qué se da el exceso 




Cuando los inversores han 
conseguido buenos resultados 
durante un tiempo, se vuelven 
confiados y se crea una falsa 
ilusión de control. 
 
 




anteriormente llevaron al 
éxito y activan el sistema 
de recompensa. 
Es necesaria como la cura la humildad. 
Y preguntarse una serie de cuestiones: 
¿Realmente 
puedo predecir el mercado? ¿Compro 
lo que conozco o tengo más cerca? 
¿Sé tanto 
como creo? ¿Realmente obtengo unos 
beneficios por encima de la media del 
mercado? ¿Acepto mis errores? 
Aceptar las propias limitaciones es 




Tolerancia al riesgo 
 
Cuando una recompensa no 
es la esperada, nuestro 
cerebro nos va a llevar a 
asumir riesgos mayores. 
 
 
Aumento en la actividad 
del sistema de 
recompensa. 
Por la respuesta del sistema de 
recompensa es que nos permite tener 
tentación de asumir riesgos y de no ser 






Baja en el sistema bursátil 
En las épocas de mayor 
depresión o recesión las 
estructuras cerebrales 
implicadas en el sistema de 
aversión a la pérdida se 
activarán más que las de 
recompensa cerebral, lo que 




Un desequilibrio entre el 
sistema de recompensa 
cerebral y el de aversión 
al riesgo. 
 
Para que haya una decisión adecuada 
de realizar o no una inversión 
financiera dependerá del equilibrio 
resultante entre ambos sistemas. 
Porque lo que se busca es una 





El juego compulsivo se incluye 
dentro de un grupo de 
transtornos por control de 
impulsos y se caracteriza por 
una falta de sensibilidad al 
riesgo, aumento de la 
impulsividad. 
 
Una disminución del 
control de 
los impulsos 
Se debe buscar como aumentar la 
actividad  de recompensa cerebral 
para evitar en estos sujetos a la 
necesidad de autoestimularse, además 
se debe y restituir el equilibrio con el 
buscar el equilibrio del  




¿Cómo implementar la 
enseñanza de las 
neurofinanza? 
En los años 90, la llamada 
década del cerebro, cuando la 
neurociencia dio un gran salto 
y aparecieron numerosas 
disciplinas nuevas 
relacionadas. A mediados de 
esta década varios estudios 
sugirieron que la fusión entre 
la economía y la neurociencia 
podía hacernos comprender 




Se deben determinar que 
estímulos hacen que el 
cerebro segregue ciertas 
sustancias que permitan 
ayudar a conocer la 
decisión que se tomaran 
por cada individuo. 
Se determino que el enfoque 
tradicional de lo que  son las finanzas, 
ha mostrado un vacío al no poder 
explicar certeramente el porque los 
consumidores eligen un determinado 
bien o servicio dependiendo ya sea de 
su estado anímico o su entorno. El 
conocer como funcionan estos factores 
permitirá hacer proyección con bases 
mas solidas y no simplemente 
partiendo de supuestos. 
 
Fuente: Elaboración propia, a partir del curso de neurofinanzas de la 































Actualmente la oferta académica de universidades en Costa Rica es bastante 
amplia. Existen cinco universidades públicas, con presencia en todo el país y más 
de 30 universidades privadas que también se extienden a lo largo del territorio.  La 
mayor parte de ellas tienen dentro de su gama de carreras, la Administración de 
Empresas.   
 
Para este trabajo es de interés hacer una revisión de los cursos que componen los 
distintos planes de grado de Licenciatura con énfasis en Finanzas y Banca y 
Finanzas ofrecidos por el Instituto Tecnológico de Costa Rica, la Universidad de 
Costa Rica, la Universidad Estatal a Distancia, la Universidad Nacional, la 
Universidad Latina, la Universidad Latinoamericana de Ciencias y Tecnología y la 
Universidad Fidélitas. 
 
Cabe mencionar que en el caso de la Universidad de Costa Rica no existe tal 
grado, sino una licenciatura en Dirección de Empresas; sin embargo por ser una 
de las universidades más importantes del país, se estudiará este programa para 
obtener puntos de comparación con el objetivo de visualizar la forma en que un 
profesional de esta universidad pueda salir capacitado en neurofinanzas al 
mercado laboral. 
 






A. Universidad Estatal a Distancia UNED 
 
La Universidad Estatal a Distancia (UNED) ofrece a sus estudiantes gran libertad 
en cuanto a posibilidades de estudio, ya que el estudiante solo debe retirar el 
material bibliográfico en un Centro Estudiantil Universitario y realizar exámenes en 
este mismo lugar, pero no debe asistir regularmente a lecciones magistrales.  Esta 
característica hace a esta universidad estatal única en el país.  
 
La Licenciatura en Banca y Finanzas de la UNED consta de diez cursos los cuales 
representan 36 créditos más un trabajo final o investigación dirigida. Es importante 
señalar que este grado viene antecedido por un Bachillerato especializado en  este 
énfasis. Ambos grados están acreditados por el Sistema Nacional de Acreditación 
de la  Educación Superior (SINAES), lo cual viene a dar un valor añadido a esta 
opción de estudio.   
 
Para esta Licenciatura en concreto, todos los cursos son propios de Finanzas: 
Análisis Económico y Político, Mercados Financieros Internacionales, Estrategia 
Empresarial II, Gerencia de Riesgo, Cambio Organizacional, Sistema de 
Información Gerencial, Supervisión Bancaria, Gestión Empresarial, Teoría 
Monetaria y Finanzas Internacionales. En el detalle de la figura 13, se puede 






Figura 13.   Código 02  Licenciatura en  Administración de Empresas con Énfasis 
en Banca y Finanzas UNED 
 
13Plan de Estudios (UNED 2013)  
 
Como se puede apreciar este plan se divide en tres periodos (cuatrimestres) con 
cuatro cursos el primero y tres cursos el segundo y tercer cuatrimestre.  
 
De acuerdo con el perfil de los Licenciados en  Banca y Finanzas que expone la  
UNED en la presentación del plan de carrera,  los graduados son capaces de 
establecer objetivos, planificar, programar, ejecutar y controlar acciones en 
cualquier organización. Además, son capaces de analizar el entorno económico y 
financiero de la organización con el fin de crear los flujos de efectivo y minimizar 
los riesgos para la empresa en materia de inversiones y mercados de capitales. 
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Otro aspecto que contiene la presentación de esta carrera es la descripción de 
posibles opciones laborales para los graduados de este énfasis. En la figura 14, se 
presenta el detalle presentado en la página web de la UNED. 
 
Figura 14.   Opciones laborales para graduados en Licenciatura en  Administración 
de Empresas con Énfasis en Banca y Finanzas UNED 
 
14 Opciones Laborales (UNED 2013) 
Según esta figura, el campo de trabajo para los graduados de la UNED  
comprende posiciones de analistas y gerentes dentro del ámbito público y privado 
en empresas comerciales, de servicios y sector bancario, así como la capacidad 
de ser dueños de su propia empresa.  
 
El contenido de esta Licenciatura presenta un esquema sólido sobre el enfoque de 
los conocimientos necesarios para desarrollarse en el campo de la Banca y 
Finanzas, tomando en cuenta los requerimientos del mercado actual. Abarca 
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enfoques monetarios y tendencias financistas importantes en la toma de 
decisiones de las organizaciones. Sin embargo, carece contenido acerca de las 
Neurofinanzas. 
 
B. Universidad de Costa Rica (UCR) 
 
La Universidad de Costa Rica (UCR), como ya se había comentado, no tiene un 
programa de Licenciatura con énfasis en Finanzas. Sin embargo es una de las 
universidades referentes del país, por su antigüedad, participación y aportes a la 
sociedad.  
 
En este caso se analizará la Licenciatura en Dirección de Empresas, la cual consta 
de diez cursos, repartidos en dos bloques (semestres) para un total de 30 créditos, 
y un Seminario de Graduación como requisito final. Esta Licenciatura es un 
complemento del plan de bachillerato en Dirección de Empresas de la UCR. Esta 
es impartida en la Sede Central de la UCR y también la mayoría de sus sedes 
regionales. Los cursos que se imparten se denotan en la figura 15, obtenida de la 




Figura 15.   Licenciatura en  Administración de Negocios UCR 
  
15 Plan de Estudios (UCR 2002) 
Al ser una Licenciatura sin énfasis específico, es posible notar que existen cursos 
también de Mercadeo y otros orientados a la dirección general de empresas. Los 
cursos netamente financieros son: Decisiones de Inversión, Análisis de Costos 
para la toma de decisiones, Banca y Sistema Económico y Mercados Financieros 
Internacionales. 
Según la Escuela de Administración de Negocios de la UCR,  los administradores 
graduados de esta universidad van a desempeñarse en labores de análisis y 
aplicación de técnicas propias de las áreas de Finanzas y Mercadeo, así como el 
establecimiento de políticas y procesos para la toma de decisiones. Esto se 
evidencia en la figura 16, obtenida de la página web de esta escuela.  
Otro aspecto que menciona la figura se refiere al mercado laboral el cual se 
compone de puestos gerenciales y de dirección en las áreas de Finanzas, 
Mercadeo, Recursos Humanos y demás áreas administrativas. 
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Figura 16.  Descripción de la Carrera de Dirección de Empresas UCR 
  
16 Descripción de la Carrera (UCR 2002) 
 
Esta licenciatura presenta una forma integral de ver los conocimientos de la 
Administración de Negocios y se enfoca más en cubrir el conocimiento general que 
en especializar al graduado. En lo referente al análisis de los negocios, carece de 
la actualización en temas de vanguardia como las Neurofinanzas. Así, se puede 
considerar una carrera generalista y esquematizada con base en la administración 
clásica. 
 
C. Universidad Nacional (UNA) 
 
La Universidad Nacional, con sedes en Heredia, San José y Guanacaste, presenta 
la Licenciatura en Administración de Empresas con Énfasis en Gestión Financiera, 
la cual viene como opción de especialización luego de cursar el Bachillerato en 
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Figura 17.   Licenciatura en  Administración de Empresas con Énfasis en Gestión 
Financiera UNA 
 
17 Plan de Estudios (UNA s.f)  
De acuerdo con la figura 17, los cursos son Gerencia Integral, Técnicas de 
Negociación y Solución de Conflictos, Planificación Estratégica, Auditoría 
organizacional, Gerencia de Proyectos, Gerencia Financiera, Finanzas 
Internacionales, Administración de las Finanzas , Trabajo de Investigación I y 
Trabajo de Investigación II . Se divide en dos bloques de cinco cursos cada uno 
(semestres). Al final del plan es necesario presentar un proyecto de tesis.  
 
Según la presentación de la carrera de Administración de la UNA, el estudiante 
graduado es capaz de enriquecer a las organizaciones con el aporte de 
conocimientos interdisciplinarios, con capacidad gerencial y proactividad, siendo 
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un profesional versátil  que puede desempeñarse como director integral dentro de 
la organización y ser un tomador de decisiones.   
 
En las figuras 18 y 19, obtenidas de la página web de la carrera de Administración 
de la UNA, se exponen las características de las funciones que es capaz de 
realizar el graduado, así como el campo laboral en el que se desempeñará este 
profesional.  
 
Figura 18.   Tareas de lo profesionales en Administración de la UNA 
 
18 Tareas Profesionales (UNA s.f) 
 
Las tareas descritas en la figura 18, comprenden áreas generales dentro del 
campo de acción de un administrador de empresas. Este detalle está basado en 




Figura 19.   Mercado Laboral de los Graduados de Administración de Empresas 
UNA 
 
19 Mercado Laboral (UNA s.f) 
 
La figura 19, explica los tipos de empresas en los que el graduado de la UNA en 
Administración podría trabajar. En este caso menciona las entidades públicas y 
privadas pero no menciona la posible incursión como emprendedores. 
 
Figura 20.   Características del estudiante de Administración de Negocios UNA 
 
20. Estudiante de Administración (UNA s.f) 
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Por último en la figura 20, se presentan las características que debe tener un 
estudiante de Administración de Empresas. Este apartado interesante puesto que 
solo esta universidad estatal lo presenta de esta forma, resaltándolo dentro de la 
presentación de la carrera.  Se describen además características y valores 
importantes que pueden definir a un líder dentro de la organización. 
 
Al dar este repaso, se puede evidenciar que en la UNA tampoco se presentan los 
contenidos de las Neurofinanzas en los cursos de la Licenciatura. Sin embargo, el 
programa ofrece dentro de la Licenciatura cursos como Técnicas de Negociación y 
Solución de Conflictos y Planificación Estratégica, los cuales no son centrados en 
Finanzas en su totalidad, por lo que se puede ver que en esta universidad existe la 
visión de integrar contenidos que son de gran importancia en la actualidad para las 
organizaciones. 
 
D. Universidad Latina (ULATINA) 
 
La Universidad Latina con sedes en Alajuela, Heredia, San José, Limón y 
Guanacaste, presenta el plan de Licenciatura de Administración de Negocios con 
énfasis en Banca y Finanzas, el cual consta de diez materias distribuidas en tres 
bloques (cuatrimestres)  de cuatro materias el primero y tres el segundo y tercero 
para un total de 32 créditos. Esta especialización está diseñada para ser cursada 
al terminar el Bachillerato en Administración de Negocios. 
 
En la figura 21, se presentan los tres bloques que componen la Licenciatura en 
Administración de Empresas con Énfasis en Banca y Finanzas de la ULATINA. Los 
cursos que la componen son: Sistemas de Información, Finanzas Internacionales, 
Presupuesto de la Empresa, Gerencia de Mercadeo, Formulación y Evaluación de 
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Inversiones, Seminario de Graduación I, Mercados e Intermediarios Financieros, 
Derivados Financieros, Teoría Portafolios y Elementos de Ingeniería Financiera y  
Seminario de Graduación II.  
 




21. Plan de Estudios (ULATINA 2010) 
 
La descripción del campo profesional para los graduados de Licenciatura en Banca 
y Finanzas de la ULATINA muestra que las labores que son capaces de 
desempeñar abarcan la evaluación de proyectos, emisión de criterios, dirección, 
supervisión, solución de problemas e implementación de procesos para generar un 
mejor rendimiento y productividad para la empresa.  
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Esta universidad también aporta un perfil del estudiante de Administración de 
Empresas: dice que este debe tener buenas relaciones humanas, facilidad para 
comunicarse, capacidad para trabajar en equipo e interés por resolver problemas 
de forma creativa.  
 
Los cursos impartidos en esta licenciatura cubren temáticas actuales que son de 
interés para las empresas contratantes de profesionales en el área, sin embargo, 
no presentan ningún contenido sobre Neurofinanzas. 
 
E. Universidad Latinoamericana de Ciencia y Tecnología (ULACIT) 
 
La Universidad Latinoamericana de Ciencia y Tecnología (ULACIT) cuenta con la 
Licenciatura en Finanzas. En la figura 22, se presenta la descripción de este grado, 
la cual fue obtenida de la página web de esta universidad.  
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Figura 22.   Licenciatura en Finanzas ULACIT 
 
22  Plan de Estudios (ULACIT 2011) 
El plan cuenta con 12 cursos distribuidos en tres periodos (cuatrimestres) de 
cuatro cursos cada uno, para un total de 42 créditos. Los cursos son Operaciones 
Bursátiles, Globalización de Mercados Financieros, Gestión Financiera, Política 
Económica, Legislación Financiera, Evaluación y Formulación de Proyectos, 
Finanzas Corporativas, Mercados e Instituciones Financieras, Análisis de Riesgos 
y Seguros, Geografía Económica Mundial y Seminario de graduación.  
 
En esta descripción se detalla el rol que debe desempeñar un especialista en 
Finanzas en la actualidad: la preparación de estados financieros,  administración 
del flujo de efectivo, análisis y proyecciones financieras. 
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Otro aspecto que describe esta presentación es el perfil ocupacional, en el que 
menciona en su mayoría puestos de jefatura, contraloría, análisis, gerencia, 
asesoría o dueño de una empresa.  
 
Esta licenciatura presenta un mayor número de cursos que las otras y abarca 
dentro de sus cursos más temas de importancia en las Finanzas tanto locales 
como globales, sin embargo, carece de contenidos de Neurofinanzas. 
 
F. Universidad Fidélitas  
 
Se revisa la Licenciatura en Administración de Negocios de la Universidad Fidélitas 
la cual consta de ocho cursos más un proyecto final o prueba de grado oral o 
escrita. Al igual que las otras universidades, la licenciatura viene basada en el 
hecho de que el estudiante cursó un Bachillerato en Administración General.  
 
Los cursos se dividen en 3 períodos (cuatrimestres) con cuatro cursos el primer y 
segundo cuatrimestre y un cuatrimestre solo para el trabajo final o la modalidad de 
graduación electa. En la figura 23, se puede observar el detalle que presenta esta 




Figura 23.   Licenciatura en Finanzas ULACIT 
 
23 Plan de Estudios (ULACIT s.f) 
 
Los cursos que comprenden esta licenciatura son: Banca y Moneda, Comercio y 
Finanzas Internacionales, Mercados e Intermediarios Financieros, Operaciones 
Bancarias, Formulación y Evaluación de Proyectos, Ingeniería Financiera, 
Seminario sobre Economía Costarricense y Teoría de la Administración Financiera. 
  
El perfil que adquieren los graduados de la Licenciatura en Administración de 
Negocios con énfasis en Banca y Finanzas de la Universidad Fidélitas se puede 
ver en la figura 24, tomada de la página web de esta universidad. 
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Figura 24.  Perfil profesional del Licenciado de la Universidad Fidélitas 
  
24 Perfil Licenciado (UFidélitas s.f) 
 
Según el perfil propuesto, el graduado de esta universidad será capaz de mejorar 
la competitividad de la organización, tomar decisiones, analizar y proyectar las 
finanzas de la empresa así como comunicarse efectivamente. 
 
Figura 25.  Campo Laboral del Licenciado de la Universidad Fidélitas 
 
25 Campo Laboral (UFidélitas s.f) 
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Según la figura 25, el graduado de esta licenciatura podrá desempeñarse como 
analista, gerente, contralor, supervisor, planeador o consultor en el área financiera, 
así como dueño de su propia empresa.  
Después de revisar este plan se denota que los contenidos se apegan a las 
necesidades de conocimiento que pueden requerir las empresas por parte de 
profesionales a nivel de Licenciatura en Finanzas, sin embargo se evidencia que al 
igual que los planes pasados, carece de contenidos sobre  Neurofinanzas.   
 
G. Instituto Tecnológico de Costa Rica 
 
La Licenciatura con énfasis en Finanzas del Instituto Tecnológico de Costa Rica 
(ITCR) consta de seis cursos propios de Finanzas, dos cursos optativos más un 
seminario de graduación en el cual se desarrolla un proyecto final para optar por 
este grado académico, para un total de 36 créditos. Esta Licenciatura se presenta 
como una especialización posterior al grado de Bachillerato en Administración de 
Negocios. Según una entrevista realizada a la coordinación de la licenciatura, se 
conoce que este programa data del año 1989. Según la figura 26 obtenida de la 
página web del Instituto Tecnológico de Costa Rica, los cursos son: Administración 
Financiera III, Contabilidad IV, Política Económica, Decisiones de Inversión, 
Modelos de Decisiones Financieras y Banca y Desarrollo, más los dos optativos a 
elegir pertenecientes a las carreras de Contaduría Pública, Recursos Humanos o 
Mercadeo.  
Este grado se imparte en modalidades semestrales, diseñadas con cuatro cursos 
por periodo y uno extra para el seminario de graduación. Actualmente es impartido 
en las sedes de San José y de San Carlos, en horarios vespertinos y nocturnos. 
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26 Plan de Estudios (ITCR 1989) 
Según la Escuela de Administración de Empresas del ITCR, los profesionales 
graduados de este programa van a estar capacitados para ejercer cargos de 
mandos medios y conforme adquieran experiencia altos mandos. Además podrán 
desempeñarse como consultores y asesores de empresas públicas y privadas. 
 
Dentro del apartado de “Importancia de la Carrera”, se expone que el graduado 
será un líder dentro de la organización, formado con valores de responsabilidad 
social, emprendedurismo y equidad.  
 
El enfoque que se le da a la Licenciatura con énfasis en Finanzas del ITCR sigue 
una tendencia hacia la formación de un profesional con conocimiento integral en 
las distintas áreas de administración de empresas, capaz de analizar desde varias 
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aristas los problemas y retos que se presentan diariamente en el ejercicio de su 
función. Este profesional va a tomar en cuenta los factores internos y externos que 
pueden influir en los resultados finales a raíz de una toma de decisiones bien 
estructurada y compleja, que satisfaga las necesidades de la empresa.  
 
Si bien dicho plan está estructurado de manera que responda de manera cabal a 
las necesidades actuales, las nuevas tendencias y herramientas tecnológicas no 
se han integrado en todos los cursos, los cuales son elementos de actualización 
para mantenerse al día con los modelos de desarrollo globales. Esto puede 
representar una desventaja para los graduados al momento de enfrentarse con el 







































En el presente capítulo se describen elementos relacionados con la 
metodología seguida en la investigación, fundamentando el tipo de estudio llevado 
a cabo y detallando aspectos que respaldan el tipo de análisis de los datos en el 
cual se basaron los resultados del mismo.  
Entre los principales tópicos se encuentran:  
 
 Tipo de investigación.  
 Fuentes y sujeto de información.  
 Técnicas de investigación.  
 Esquema de trabajo.  
 
A. Tipo de investigación 
 
Se propone un estudio de tipo exploratorio. 
Se propone un estudio de tipo exploratorio, se realiza cuando el objetivo es 
examinar un tema o problema de investigación poco estudiado, del cual se tiene 
muchas dudas o no se ha abordado antes.  
El estudio exploratorio sirve para familiarizarse con fenómenos relativamente 
desconocidos, obtener información sobre la posibilidad de llevar a cabo una 
investigación más completa respecto de un contexto particular, investigar nuevos 
problemas, identificar conceptos o variables promisorias, establecer prioridades 
para investigaciones futuras, o sugerir afirmaciones y postulaciones (Hernández S. 
Roberto, Fernández C.Carlos y Baptista L.Pilar (2006). Metodología de la 
Investigación. Cuarta Edición). 
Los estudios exploratorios generalmente buscan determinar tendencias, 
identifican áreas, ambientes, contextos y situaciones de estudio, relaciones 
potenciales entre variables: o establecen el “tono” de investigaciones posteriores 
más elaboradas y rigurosas.  
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B. Fuentes de investigación 
 
1. Fuentes de investigación 
 
En el presente estudio se consultó bibliografía relacionada con técnicas de 
investigación, finanzas y neurofinanzas de la Asociación Española de 
neuroeconomía. Se enfatizó en el área de Neurofinanzas de forma general y 
puntual. El tema se desarrolló principalmente en el material del curso de 
neurofinanzas de la escuela española, para delimitar dicho estudio. A su vez se 
consultaron algunas de las tesis de la Biblioteca del Instituto Tecnológico 
relacionadas con el tema de estudio. Igualmente se consultó material bibliográfico 
relacionado con la temática de finanzas. 
 
a. Fuente primaria 
 
Para la fuente primaria se usó la entrevista abierta. 
 
b. Fuente secundaria 
 
a. Para este trabajo, se consultaron distintas bibliografías como lo son: libros 
de texto y diversos sitios web; referentes al tema. Con el objetivo de 
ubicarse en el tema y elaborar el proyecto de la mejor manera obteniendo 
suficiente base y criterio para realizar la propuesta parte del proyecto. 
b. Se utilizó material de la Asociación Española de Neuroeconomia, el cual es 




c. El material que se utilizó consta de siete capítulos, donde se explica de 
forma detallada la teoría de las Neurofinanzas. Sin embargo se debió 
consultar un poco más de material para ampliar he ilustrar la teoría. 
 
1) Introducción a la Neuroeconomía: En este capítulo se describe la 
neuroeconomía como la ciencia que se encarga de estudiar cómo se 
produce la toma de todo tipo de decisiones en la naturaleza.  
 
2) Mecanismos cerebrales utilizados: versa sobre el desarrollo de las 
estructuras cerebrales que están más fuertemente implicadas en la 
toma de decisiones.   
 
3) Euforia y pánico. Ciclo económico: Trata de la crisis económica actual. 
Además, plantea que la economía es cíclica, con períodos de auge y de 
depresión, en los que se alternan períodos de boyante actividad 
económica que dan lugar a burbujas financieras y momentos de 
depresión con crisis económicas y pánicos bursátiles.  
 
4) Centro del placer y aversión a la pérdida: Se plantea que el sistema de 
recompensa cerebral, el cual se ve activado en la toma de decisiones, 
está completamente relacionado con el placer experimentado por los 
seres  humanos.  
 
5) Efecto manada, exceso de confianza e ilusión de control. Tendencias 
del Mercado: El mercado bursátil. Inversión o juego de azar. Apetito por 
el riesgo y sobrerreacción a las noticias: En este apartado se estudian 
las neuronas espejo, las cuales  son un tipo de neuronas que se activan 
cuando un animal o persona empieza a emular la misma actividad que 
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está observando en  otro organismo, generalmente de su propia 
especie. También explica el llamado efecto manada, que es la 
tendencia de algunas especies de animales de agruparse con el fin de 
asegurar la integridad de sí. 
 
6) El mercado bursátil: Aquí se trata de entender como nuestra 
predisposición al riesgo está guiada por las emociones y por la forma 
en que se nos presenta la información. Para entender lo anterior, se 
retoma desde la evolución filogenética de nuestro cerebro. 
 
7) Factores externos capaces de influir en los mercados: Las últimas 
investigaciones de la macroeconomía sugieren que el apetito por el 
riesgo puede ser incrementado en los inversores por influencias 
externas y por cómo sean presentados los datos. 
 
 
c. Tema de investigación 
 
Se refiere al tema que brindo la información para hacer la propuesta, como parte 
de este trabajo. El material para el tema de investigación fue el aportado por un 
curso completo de la Asociación Española de Neuroeconomia. Y el trabajo se 
enfoca a estudiar cuanto se está enseñando de neurofinanzas hoy en las Escuelas 





C. Técnicas de investigación 
 
1. Recolección del plan académico de las escuelas de negocios públicas y 
privadas. 
 
 Se recopilo información de las distintas escuelas de negocios de las 
Universidades públicas y privadas como lo son: 
 UNED 
 Universidad de Costa Rica 
 UNA 





2. Análisis comparativo: 
 
Se analizan y comparan  los programas de licenciatura en Administración de 
Empresas con Énfasis en Finanzas de las Escuelas de Administración de 
Empresas más renombradas, a fin de determinar si hoy se está enseñando sobre 
Neurofinanzas en las mismas. 
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D. Esquema de trabajo  
 
Para la elaboración del Informe Final se llevaron a cabo seis etapas, cumpliendo 
así con los objetivos propuestos del estudio. 
 
El esquema de trabajo que se será el siguiente: 
 
1.  Etapa: Aspectos preliminares del estudio 
En primer lugar, se realizó el estudio del curso de Neurofinanzas de la Asociación 
Española de Neuroeconomía.  
 
2 Etapa: Elaboración de la estructura general  
 
En segundo lugar, se llamó y se investigó en sitios web de Universidades públicas 
y privadas más conocidas, en aras de retratar de la mejor forma lo que se está 
enseñando hoy en finanzas en la malla curricular de nuestras escuelas  de 
negocios.  
 
3 Etapa: Elaboración de la matriz 
 
En tercer lugar, a partir de los conocimientos teóricos que hemos abordado en el 
capítulo anterior procederá a diseñar una matriz que permita resumir diferentes 
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campos específicos de las finanzas, que puedan ser complementados con los 
hallazgos que se conocen de las neurofinanzas. 
 
4 Etapa: Actualización de nuevos programa 
 
A partir de todo lo anterior, se procederá a retomar los programas clásicos de una 
escuela de negocios (ITCR) y tratar de ofrecerles una mejora con todos los 
nuevos aportes que han sido resumidos y recolectados en el apartado anterior. 
 
 
5 Etapa: Conclusiones y recomendaciones  
 
Por último lugar, se procederá a generar conclusiones y recomendaciones que 
puedan ser de importancia, para las personas que tengan la posibilidad de alterar 
los programas de las escuelas de negocios y recomendar que se podría hacer o 
como se podría iniciar en este campo. Con el fin de realizar un análisis de los 







Figura 27. Gráfica del esquema de trabajo 
 
 
Fuente: Elaboración Propia 
 
 
E. Diseño de la matriz de análisis. 
 
En este apartado se presenta la matriz de trabajo, utilizada para el desarrollo 
de esta investigación, en donde se toma en consideración las diferentes decisiones 
financieras y lo que afecta a las mismas desde el punto de vista cerebral. 
 
El proceso de realización del estudio para elaborar la matriz, será el siguiente: 
1. Se usa como material bibliográfico, información suministrada por el curso de 
las neurofinanzas de la Escuela de Neurociencia en España. 
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2. A partir de la información que nos brinda el curso de neurofinanzas es que 
del mismo se hace una matriz donde se resumen los conocimientos que nos 
brinda el curso en mención y los hallazgos más importantes. 
3. La matriz  se compone de la siguiente forma:  
 
 Los  problemas que se enfrentan a la hora de tomar decisiones 
financieras. 
 Respuesta cerebral que los produce.  
 El origen del problema.  
 Y los aportes de las neurofinanzas para resolver los problemas. 
 
 












Como lidiar con  las fases 
alcistas de mercado 
accionario 
Para este caso, se activarán 
una serie de estructuras 
cerebrales que harán que nos 
“ceguemos” y sigamos la 
locura colectiva sin 
cuestionarnos los precios de 
las acciones, la racionalidad 
de nuestras compras o los 
motivos por los que se está 




La influencia de las 
Neuronas Espejo y el 
efecto manada 
 
Si sabemos que nuestra tendencia a 
invertir y a comprar no se basa en 
estrategias de inversión racionales, 
sino en las estructuras cerebrales que 
se han activado y que nos están 
empujando a seguir a la manada, 
seremos mucho más capaces y 





Como decidimos ante la 
inversión. 
La forma en que una misma 
inversión venga presentada 
nos va a hacer opinar de 
forma diferente. Una 
“oportunidad de oro” y una 
“inversión arriesgada y 
especulativa” posiblemente 
sea la misma inversión pero 




Dependerá del equilibrio 
resultante entre el 
sistema de recompensa 
cerebral y el sistema de 
aversión a la pérdida. 
Una de las necesidades más 
importantes para el control de las 
emociones es el propio conocimiento 
de las mismas. Si el inversor no es 
consciente de lo que siente y del 
componente emocional de los 
estímulos que percibe, será imposible 
que sea capaz de escapar de los 






¿Por qué se da el exceso 




Cuando los inversores han 
conseguido buenos resultados 
durante un tiempo, se vuelven 
confiados y se crea una falsa 
ilusión de control. 
 
 




anteriormente llevaron al 
éxito y activan el sistema 
de recompensa. 
Es necesaria como la cura la humildad. 
Y preguntarse una serie de cuestiones: 
¿Realmente 
puedo predecir el mercado? ¿Compro 
lo que conozco o tengo más cerca? 
¿Sé tanto 
como creo? ¿Realmente obtengo unos 
beneficios por encima de la media del 
mercado? ¿Acepto mis errores? 
Aceptar las propias limitaciones es 





Cuando una recompensa no 
es la esperada, nuestro 
 
 
Aumento en la actividad 
Por la respuesta del sistema de 
recompensa es que nos permite tener 
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Tolerancia al riesgo cerebro nos va a llevar a 
asumir riesgos mayores. 
del sistema de 
recompensa. 
tentación de asumir riesgos y de no ser 






Baja en el sistema bursátil 
En las épocas de mayor 
depresión o recesión las 
estructuras cerebrales 
implicadas en el sistema de 
aversión a la pérdida se 
activarán más que las de 
recompensa cerebral, lo que 




Un desequilibrio entre el 
sistema de recompensa 
cerebral y el de aversión 
al riesgo. 
 
Para que haya una decisión adecuada 
de realizar o no una inversión 
financiera dependerá del equilibrio 
resultante entre ambos sistemas. 
Porque lo que se busca es una 





El juego compulsivo se incluye 
dentro de un grupo de 
transtornos por control de 
impulsos y se caracteriza por 
una falta de sensibilidad al 
riesgo, aumento de la 
impulsividad. 
 
Una disminución del 
control de 
los impulsos 
Se debe buscar como aumentar la 
actividad  de recompensa cerebral 
para evitar en estos sujetos a la 
necesidad de autoestimularse, además 
se debe y restituir el equilibrio con el 
buscar el equilibrio del  




¿Cómo implementar la 
enseñanza de las 
neurofinanza? 
En los años 90, la llamada 
década del cerebro, cuando la 
neurociencia dio un gran salto 
y aparecieron numerosas 
disciplinas nuevas 
relacionadas. A mediados de 
esta década varios estudios 
sugirieron que la fusión entre 
la economía y la neurociencia 
podía hacernos comprender 




Se deben determinar que 
estímulos hacen que el 
cerebro segregue ciertas 
sustancias que permitan 
ayudar a conocer la 
decisión que se tomaran 
por cada individuo. 
Se determino que el enfoque 
tradicional de lo que  son las finanzas, 
ha mostrado un vacío al no poder 
explicar certeramente el porque los 
consumidores eligen un determinado 
bien o servicio dependiendo ya sea de 
su estado anímico o su entorno. El 
conocer como funcionan estos factores 
permitirá hacer proyección con bases 
mas solidas y no simplemente 
partiendo de supuestos. 
 




F. Diseño de una propuesta 
 
Al analizar la matriz anterior y contrastarla con los programas en Finanzas de las 
universidades nacionales, se llega a la conclusión que lo más conveniente es 
hacer un diseño preliminar de la propuesta de un curso, para refrescar los 






Modulo I. Economía básica. 
Objetivo: Repasar los conocimientos básicos de la economía clásica. 
Temas 
 Teorías económicas.   
 Métodos matemáticos de estudio, utilizados en la toma de decisiones 
financieras. 
 Introducción a las Neurofinanzas. 
Módulo II. Introducción a la neuroeconomía y la utilidad de la neurociencia en las 
decisiones económicas. 
 El origen de la neuroeconomía.   
 Métodos de estudio utilizados en neuroeconomía.  
 Utilidad actual y futura de la neurociencia en los negocios. Ejemplos 
prácticos. 
 ¿Qué son las neurofinanzas? 
 
Módulo III. Mecanismos cerebrales utilizados en la toma de decisiones. 
 Neuroanatomía básica para economistas y publicistas. 
 Sistema de recompensa cerebral. 
 Sistema de aversión a la pérdida o aversión al riesgo. 
 Equilibrio entre ambos sistemas como origen de la toma de decisiones. 
 Toma de decisiones cognitivas y emocionales. 
 Errores de percepción en la toma de decisiones económicas. 
 El juego del ultimátum y la ilógica del homo economicus. 
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Módulo IV. Euforia y pánico. Ciclos económicos. 
 Factores psicológicos asociados a las burbujas especulativas. 
 Estructuras cerebrales implicadas en la fase alcista de los mercados 
bursátiles. 
 Estructuras cerebrales implicadas en la fase bajista de los mercados 
bursátiles. 
 Análisis neuroeconómico. Identificación de los cambios de ciclo en base a la 
psicología de los inversores. 
 
Módulo V. Centro del placer y aversión a la pérdida. 
 El centro del placer, las inversiones económicas y el consumo. 
 Neuroeconomía de las adicciones. Efecto google manipulación de la mente 
del inversor. 
 Miedo, pánico y ansiedad en los ciclos económicos. Índice VIX. 
 Promediar. Un sesgo cerebral no controlado. 
 
Módulo VI: Efecto manada, exceso de confianza e ilusión de control. Tendencias 
del mercado. 
  Neuronas en espejo y efecto manada. Nuestra tendencia a seguir a los 
demás. 
 Estructuras cerebrales implicadas en el efecto manada. 
 Comportamientos sociales. 




Módulo VII: El mercado bursátil: inversión o juego de azar. Apetito por el riesgo y 
sobrerreacciones a las noticias. 
 Tolerancia al riesgo y su papel en las decisiones económicas. 
Tolerancia al riesgo: cómo estudiarla y modificarla. 
 Tolerancia al riesgo. Neurociencia. 
 Evaluación de la tolerabilidad al riesgo. 
 Modificación de la tolerabilidad al riesgo. 
Apetito por el riesgo. Compradores compulsivos. 
Sobrerreacción a las noticias y movimientos bursátiles. Sorpresas del mercado. 
Neurociencia de la sorpresa. Corteza cingulada anterior 
Neuroeconomía y las inversiones a corto plazo. 
 
Módulo VIII: Factores externos capaces de influir en los mercados. 
Factores ambientales y estacionales y su influencia en los mercados financieros. 
Cafeína, estrés y drogas de abuso: su influencia en nuestra toma de decisiones 
económicas. 
Fármacos. Cómo modifican nuestra capacidad de inversión. 














      
       







































Análisis del Programa del Tecnológico de Costa Rica y propuesta. 
1. Justificación 
 
Actualmente el enfoque de la escuela de Administración de Negocios del 
Instituto Tecnológico de Costa Rica está muy limitado en cuanto a los 
conocimientos teóricos y prácticos de la mente del que toma decisiones de 
inversión o de cómo funciona la mente cuando se toman decisiones financieras. 
A pesar de los aportes de la neuroeconomía y por consiguiente las 
neurofinanzas, se enseñan únicamente contenidos clásicos, los cuales no 
suficientes para evaluar el funcionamiento del cerebro frente a la toma de  
decisiones financieras. Es por ello, que es necesario educar a la población 
estudiantil del ITCR sobre las neurofinanzas.  
 
 
2. Licenciatura en Administración de Empresas con énfasis en Finanzas del 
Instituto Tecnológico de Costa Rica 
 
A raíz del conocimiento e importancia del tema de las neurofinanzas,  se 
propone la inclusión de este nuevo enfoque en la Licenciatura en 
Administración de Empresas con Énfasis en Finanzas del Instituto Tecnológico 
de Costa Rica. Para ello, se va a profundizar en el esquema curricular actual y 
se va a proponer una nueva estructura para esta especialidad. 
 
Como se describió en el tercer capítulo  el ITCR cuenta con la Licenciatura en 
Administración de Empresas con énfasis en Finanzas. La cual cuenta con ocho 
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cursos, de los cuales seis son propios de Finanzas y 2 son optativos.  A 
continuación en el Cuadro 2 se describen los objetivos generales de cada uno 
de los cursos propios de Finanzas del plan actual. 
 
Cuadro 2. (Objetivos de los cursos actuales del programa de Licenciatura 
en Administración de Empresas con énfasis Finanzas del ITCR) 
Curso Objetivo General 
Banca y Desarrollo Comprender la función de la banca en 
el desarrollo económico de un país. 
Contabilidad IV Formular e interpretar el estado de 
cambios en la situación financiera. 
Formular estados financieros 
consolidados y combinados. 
Formular e interpretar estados 
financieros que reflejen los efectos de 
la inflación. 
Tener adecuado dominio del 
tratamiento contable de las 
transacciones con moneda extranjera 
y conocer los conceptos sobre la 
conversión de estados financieros en 
moneda extranjera. 
Administración Financiera III Que el estudiante sea capaz de 
evaluar y aplicar una serie de técnicas 
financieras importantes para la toma 
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de decisiones empresariales. 
Decisiones de Inversión El estudiante al finalizar el curso 
estaría en capacidad, ante decisiones 
de inversión, de discutir lo relativo a la 
operación de los títulos valores que se 
negocian en la Bolsa Nacional de 
Valores. 
Modelos de Decisiones Financieras Lograr que el estudiante sea capaz de 
aplicar una serie de criterios 
cuantitativos en el análisis 
interpretación y resolución de 
problemas de toma de decisiones. 
Política Económica Que el estudiante sea capaz de 
valorar la política económica y analizar 
su incidencia en las decisiones 
administrativas. 
 
En general, los objetivos que se muestran producto de cada materia dentro de 
la Licenciatura, evidencian la presencia del enfoque clásico de las Finanzas. A 
pesar de la incursión paulatina de modelos más actualizados de análisis, en 
general la base para impartir cada curso propio del énfasis es la de la 
Economía clásica.   
 
Para complementar el plan, las materias optativas que están a disposición de 
los estudiantes pertenecen a las Licenciaturas de Mercadeo, Contabilidad y 
Recursos Humanos.  A continuación se da un listado de estas materias, 
102 
tomado de los programas de cada Licenciatura, facilitados por la Escuela de 
Administración de Empresas de ITCR: 
 
 Mercadeo de Exportación 
 Mercadeo Gerencial 
 Programa Promocional I 
 Programa Promocional II 
 Sistemas de Información de Mercadeo 
 Contabilidad de Costos II 
 Auditoría Financiera- Tributaria- PED I- PED II- Gubernamental 
 Presupuesto y Control Financiero 
 Sistemas de Contabilidad 
 Consultoría de Empresas 
 Psicosociología Organizacional 
 Sistemas de Compensación 
 Planificación y Desarrollo de Recursos Humanos 
 Desarrollo Gerencial 
 Seminario de Derecho Laboral II  
 
En su conjunto, las materias descritas en el Cuadro 2 más dos cursos a elegir 
forman la malla curricular que comprende la Licenciatura en Administración de 
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Empresas con énfasis en Finanzas del ITCR, la cual se  representa en la figura 
29. 
 
Figura 29.  (Plan 217 de Licenciatura en Finanzas Instituto Tecnológico de Costa 
Rica) 
 
29 Plan de Estudios (ITCR 1989) 
A partir del conocimiento que engloba el plan curricular descrito anteriormente, se 
pretende proponer la modificación del mismo, mediante la inclusión de un curso de 




3. Propuesta de Inclusión de Curso de Neurofinanzas. 
 
A partir del modelo del Curso de Neurofinanzas de la Asociación Española de 
Neuroeconomía se procede a hacer una propuesta de un curso para la Escuela 
de Administración del Instituto Tecnológico de Costa Rica. Para ello, se 
propone seguir una línea de trabajo que inicia en la enseñanza de la parte 
teórica, pasando por los conceptos mixtos entre economía, medicina, 
psicología y otras ciencias, hasta el análisis práctico de las decisiones 
financieras vistas desde la concepción del funcionamiento del cerebro humano. 
 
Por estas  razones, es que se propone incluir un curso de Neurofinanzas en la 
malla curricular original de la Licenciatura del ITCR. Esto se haría cambiando 
un curso optativo por el curso propuesto. De acuerdo con esto la estructura de 
la Licenciatura se vería de  la siguiente manera:  
 














Administración                                
Financiera III            
LAE-5131                    
Hrs 3 Cr 4 




Graduación                 
LA-6000                     
Cr8 
Tesis                        
LA-6001                     
Cr8 
Seminario Gerencial                 
LA-6002                    
Cr8 
 
Contabilidad III                                      
LAE-5125                      
Hrs 3 Cr 4 
 
Políticas Económicas                                     
LAE-5301                    
Hrs 3 Cr 4 
 
Materia Optativa I                                     
LAE-5000                     
Hrs 3 Cr 0 
 
Decisiones                              
de Inversión             
LAE-5134                     
Hrs 3 Cr 4
Modelo de decisiones 
financieras                                      
LAE-5132                      
Hrs 3 Cr 4
Banca y Desarrollo                
LAE-5133                       
Hrs 3 Cr 4 
 
Neurofinanzas                    
LAE-5001                      
Hrs 3 Cr 4 
 
 
Fuente: Elaboración propia a partir de la malla curricular de la licenciatura del 
ITCR. 
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De acuerdo con esta propuesta el curso de Neurofinanzas vendría a representar 
un séptimo curso en el campo de las Finanzas dentro de la Licenciatura. El mismo 
se ubicaría estratégicamente en el segundo semestre del plan, con el objetivo de 
que pueda insertarse de manera lógica y adecuada en el plan  como complemento 
al enfoque más tradicional ofrecido en la carrera. Con esto se espera lograr un 
enriquecimiento en el criterio, conocimiento y las bases para el desempeño 
profesional del graduado en este programa.   
 
4. Estructura del Curso de Neurofinanzas del ITCR 
 
Como ya se indicó en el capítulo de metodología, se pretende incluir un curso 
basado en los contenidos impartidos por la Asociación Española de 
Neuroeconomía en su curso básico de esta materia.  La idea de utilizar esta 
base, es aprovechar el esquema y las divisiones por tema que proponen los 
autores, para de esta forma introducir esta novedosa materia en el ITCR con 
una metodología ya probada y difundida entre profesionales alrededor del 
mundo. Los objetivos y contenidos del curso que se detallan a continuación por 
lo tanto, se extraen del curso mencionado anteriormente. 
 




 Lograr que el estudiante obtenga los conocimientos básicos de la 
Neurociencia y Neurofinanzas para mejorar la toma de decisiones y el 




 Introducir los conceptos básicos de la Neuroeconomía.  
 Comprender el concepto general del Neurofinanzas como extensión de las 
finanzas tradicionales.  
 Comprender como funcionan los mecanismos cerebrales utilizados en la 
toma de decisiones Financieras.  
 Dar herramientas que permitan al estudiante comprender los factores 
psicológicos y neurológicos que son clave durante los ciclos económicos 
 Explicar la irracionalidad del pensamiento como euforia y pánico u otros  y 
entregar conocimientos claves para el desarrollo de herramientas 
financieras más efectivas. 
 Comprender como aplicar los contenidos del objetivo anterior mediante la 
exploración del comportamiento humano, herramientas para la predicción 
del comportamiento humano y explicación de lo que ocurre en la mente ante 
los diferentes objetivos de las finanzas.  
 Exponer al estudiante la composición del Centro de Placer y el Sistema de 
Aversión a la pérdida. 
 Dar a conocer al estudiante casos concretos y experimentos de 
Neurofinanzas alrededor del mundo, para adquirir conocimientos sobre las 
aplicaciones y casos de éxito. 
 Desarrollar en el estudiante, mediante el trabajo práctico con las 
herramientas (hardware y software) la capacidad para implementar los 
estudios de Neurofinanzas en su entorno y la presentación de los resultados 
producto de dichos estudios. 
 Explicar al estudiante el llamado “Efecto Manada” y cómo este sigue un 
patrón neurológico. Así como explicar los comportamientos sociales que 
influyen la toma de decisiones. 
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 Desarrollar el tema del riesgo financiero desde el punto de vista neurológico 
y el efecto de los cambios en la toma de decisiones bursátiles. 
 Brindar al estudiante conocimiento general sobre los factores ambientales 
externos que afectan los mercados. Así como una breve introducción del 




4.2.  Perfil académico  
 
El estudiante al finalizar el curso será capaz de reconocer, comprender, 
interpretar y analizar los aportes de las neurofinanzas en el campo profesional 
administrativo. Además, tendrá una visión integral que le permite ser crítico de 
los modelos clásicos de la economía y de esta forma podrá emitir criterios más 
ricos a la hora de fundamentar sus decisiones financieras. El estudiante estará 
en capacidad de aplicar los conocimientos, técnicas, herramientas, métodos y 
mejores prácticas del neurofinanzas para realizar proyectos de diferente índole 
en las áreas de inversión, riesgo y otros. 
 
 
4.3. Características del curso 
El curso consta de ocho módulos que parten de un repaso por los 
conocimientos teóricos de la administración financiera hacia lo que nos aporta 
las neurofinanzas con el fin de comparar las teorías que conocemos con estos 
conocimientos. Al ser un curso semestral a nivel de Licenciatura los temas 
deberán adecuarse al horario establecido por la escuela de Administración del 
ITCR: deben cubrirse en 16 semanas, en lecciones de dos horas y media 
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efectivas. En promedio cada  objetivo podrá abarcar entre dos a tres clases, 
dependiendo del desarrollo y peso del mismo. 
 
 
4.4.  Metodología 
 
Debido a la novedad y complejidad teórica de la materia de Neurofinanzas el 
programa se desarrollará mediante clases magistrales, con la posibilidad de la 
participación del estudiante, por medio de exposiciones introductorias a los 
temas de cada clase y por medio del desarrollo y análisis de casos de 
aplicación práctica.  
 
 
4.5.  Requisitos 
 Se requiere que el estudiante cuente con el Bachillerato completo en 
Administración de Empresas. 
 
 El estudiante deberá haber aprobado el primer bloque de la Licenciatura en 
Administración con énfasis en Finanzas, el objetivo de esto es que con el 
curso de Neurofinanzas se amplíe la visión y capacidad crítica del 
estudiante luego de haber retomado el enfoque clásico de las finanzas.  
 
4.6.       Cuerpo Docente 
 
Para impartir este curso se propone un modelo de profesor ideal el cual deberá ser 
un profesional en el área de Neurología o Neurociencia, con conocimiento a nivel 
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de maestría en Administración de Empresas con énfasis en Banca y Finanzas o en 
Economía. 
Este perfil de profesor se propone ya que los conceptos puramente científicos-
médicos que son propios de las neurofinanzas solo lo podrían ser impartidos por  
un especialista en la materia.  El requisito de maestría en ciencias económicas se 
exige en vista de que el profesor debe ser capaz de incorporar los temas 
abordados en el marco de la licenciatura. 
 
4.7. Programa del Curso 
 
El programa del curso que se aporta a continuación está basado en el curso de 
Neurofinanzas de la Asociación Española de Neuroeconomía. Se añaden objetivos 
por cada tema para darle el formato que establece el ITCR.  Y se comenta cada 
tema con el fin de exponer la importancia relativa que aporta al estudiante el 
conocimiento del mismo. 
 
Modulo I. Economía básica. 
Objetivo: Repasar los conocimientos básicos de la economía clásica. 
Temas 
 Teorías económicas.   
 Métodos matemáticos de estudio, utilizados en la toma de decisiones 
financieras. 
 Introducción a las Neurofinanzas. 
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Mediante este primer módulo se da un repaso a las teorías económicas 
tradicionales, enseñadas por las escuelas de negocios y que lo que se pretende en 
este módulo es dar una base para poder contrastar el enfoque clásico versus el 
que nos presenta las neurofinanzas. 
Modulo II. Introducción a la neuroeconomía y la utilidad de la neurociencia en las 
decisiones económicas. 
 
Objetivo: Introducir al estudiante los conceptos básicos de la neuroeconomía y 
exponer el marco de referencia de las neurofinanzas. 
Temas 
 El origen de la neuroeconomía.   
 Métodos de estudio utilizados en neuroeconomía. 
 Utilidad actual y futura de la neurociencia en los negocios. Ejemplos 
prácticos. 
 ¿Qué son las neurofinanzas? 
 
Mediante este segundo modulo se da una introducción a la neuroeconomía y se 
expone su importancia así como su validez dentro del actual mundo de los 
negocios. Posterior a la descripción general se explica el eje central del curso; las 
neurofinanzas. Además, los ejemplos brindados permitirán al estudiante, 
establecer directamente comparaciones entre los conocimientos y métodos de 




Modulo III. Mecanismos cerebrales utilizados en la toma de decisiones. 
Objetivo: Brindar al estudiante un conocimiento básico de los sistemas 
neurosensoriales del cuerpo humano y su relación con la toma de decisiones. 
Temas 
 Neuroanatomía básica para ciencias económicas 
 Sistema de recompensa cerebral. 
 Sistema de aversión a la pérdida o aversión al riesgo. 
 Equilibrio entre ambos sistemas como origen de la toma de decisiones. 
 Toma de decisiones cognitivas y emocionales. 
 Errores de percepción en la toma de decisiones económicas. 
 El juego del ultimátum y la ilógica del homo economicus. 
 
Ya para este tercer modulo, el curso integra la parte médica-científica que 
compone las neurofinanzas. En este apartado se aprende acerca de la 
composición y el funcionamiento del sistema nervioso de los seres humanos. 
Además, se conocen las formas en que las distintas partes de este sistema 
interactúan para dar pie a los comportamientos y reacciones que sufren las 
personas. Mediante esto el estudiante será capaz de tener conciencia del factor 
interno y natural a la hora de la toma de decisiones; lo cual extiende los factores a 
tomar en cuenta al momento de hacer análisis. Los cuales antes se veían limitados 





Modulo IV. Euforia y pánico. Ciclos económicos. 
Objetivo: Dar herramientas que permitan al estudiante comprender los factores 
psicológicos y neurológicos que son clave durante los ciclos económicos. 
Temas 
 Factores psicológicos asociados a las burbujas especulativas. 
 Estructuras cerebrales implicadas en la fase alcista de los mercados 
bursátiles. 
 Estructuras cerebrales implicadas en la fase bajista de los mercados 
bursátiles. 
 Análisis neuroeconómico. Identificación de los cambios de ciclo en base a la 
psicología de los inversores. 
 
En el modulo cuatro ya el estudiante ha comprendido cuál es el objetivo de 
estudiar neurofinanzas y por lo tanto, ya para esta parte del curso, se analizan 
elementos históricos como lo son los ciclos económicos, para realizar una 
esquematización de los comportamientos de los tomadores de decisiones en las 
diferentes fases de los mismos. A diferencia del análisis clásico de las finanzas, 
con la propuesta de las neurofinanzas se estudian las decisiones desde la 
perspectiva neurológica, lo cual enriquece el criterio que el estudiante tiene acerca 
de las causas que han podido llevar a empresas e inclusive países a lograr 
grandes éxitos o fracasos a lo largo de la historia. Inclusive este análisis permite al 
estudiante estar al tanto y comprender de mejor forma los cambios y decisiones 
diarias que se dan durante los ciclos económicos actuales y futuros.    
Modulo V. Centro del placer y aversión a la pérdida. 
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Objetivo: Exponer al estudiante la composición del Centro de Placer y el Sistema 
de Aversión a la pérdida. 
Temas 
 El centro del placer, las inversiones económicas y el consumo. 
 Neuroeconomía de las adicciones. 
 Efecto “goggle”: manipulación de la mente del inversor. 
 Miedo, pánico y ansiedad en los ciclos económicos. Índice VIX. 
 Promediar. Un sesgo cerebral no controlado. 
 
El quinto modulo continúa ampliando acerca de las diferentes sub áreas 
neurológicas que generan distintos comportamientos en los seres humanos, se 
aprende de la mano de ejemplos reales, cómo el cuerpo humano y en específico el 
cerebro reacciona ante distintos estímulos en combinación con el ambiente. 
Además, se inicia el aprendizaje de los trastornos que pueden llevar a las 
personas a tomar decisiones financieras irracionales, ante la vista de la economía 
clásica, pero comunes comprendidas desde la óptica de las Neurofinanzas.   
 
 
Modulo VI: Efecto manada, exceso de confianza e ilusión de control. Tendencias 
del mercado. 
Objetivo: Comprender el fenómeno denominado “Efecto manada” desde el punto 




 Neuronas en espejo y efecto manada. Nuestra tendencia a seguir a los 
demás. 
 Estructuras cerebrales implicadas en el efecto manada. 
 Comportamientos sociales. 
 Exceso de confianza. Sesgo cerebral propio del cerebro humano y cómo 
evitarlo. 
 
El séptimo modulo del curso enriquece el conocimiento acerca del comportamiento 
social y la forma en que las decisiones financieras de una persona o grupo de ellas 
puede afectar el resultado de un proceso de análisis ante diferentes situaciones del 
entorno. El estudiante aprende mediante el análisis de las estructuras cerebrales el 
porqué  de los aciertos y desaciertos cuando se toman decisiones basadas en el 
criterio de otros. Además, se brinda una descripción de cómo utilizar las 
herramientas aprendidas hasta el momento para evitar o controlar a nivel personal 
los impulsos neurológicos que pueden afectar la toma de decisiones. 
 
Modulo VII: El mercado bursátil: inversión o juego de azar. Apetito por el riesgo y 
sobrerreacciones a las noticias. 
 
Objetivo: Analizar el riesgo en las decisiones financieras desde el punto de vista de 
las Neurofinanzas. 
Temas 
 Tolerancia al riesgo y su papel en las decisiones económicas. 
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 Tolerancia al riesgo: cómo estudiarla y modificarla. 
 Tolerancia al riesgo. Neurociencia. 
 Evaluación de la tolerabilidad al riesgo. 
 Modificación de la tolerabilidad al riesgo. 
 Apetito por el riesgo. Compradores compulsivos. 
 Sobrerreacción a las noticias y movimientos bursátiles. Sorpresas del 
mercado. 
 Neurociencia de la sorpresa. Corteza cingulada anterior. 
 Neuroeconomía y las inversiones a corto plazo. 
 
El penúltimo modulo del curso, toma en cuenta el tema de riesgo en la toma de 
decisiones financieras. Sin embargo no lo hace desde el abordaje clásico de las 
finanzas, si no que lo estudia desde la óptica de las neurofinanzas. En esta unidad 
el estudiante amplía sus conocimientos y puntos de vista acerca de los factores 
que inciden neurológicamente a los tomadores de decisiones. Además, logra 
caracterizar según comportamientos y características tipos de tomadores de 
decisiones según su aversión al riesgo.  
 
Modulo VIII: Factores externos capaces de influir en los mercados. 
 
Objetivo: Brindar al estudiante conocimiento general sobre los factores 
ambientales externos que afectan los mercados, así como una breve introducción 




 Factores ambientales y estacionales y su influencia en los mercados 
financieros. 
 Cafeína, estrés y drogas de abuso: su influencia en nuestra toma de 
decisiones económicas. 
 Fármacos. Cómo modifican nuestra capacidad de inversión. 
 Cómo mejorar nuestra capacidad de inversión: desde los test psicológicos a 
los análisis genéticos 
 
En el último modulo del curso, el estudiante adquiere conocimientos acerca de 
otras áreas de interés de las neurofinanzas. A manera de cierre del curso se 
presentan perspectivas de la forma en que los factores ambientales afectan las 
decisiones financieras. Además, toca el tema de los fármacos y sustancias 
externas a las producidas en el cuerpo que pueden afectar el comportamiento de 
las personas. Por último se habla de la importancia de conocerse a sí mismo para 
tener control sobre el conjunto de factores que pueden afectar el análisis y la toma 
de decisiones.  
 
Con esto el estudiante ya tiene una perspectiva más amplia y real del porqué de la 
irracionalidad de los agentes económicos. Gracias a las neurofinanzas, los análisis 
del estudiante podrán contener elementos más apegados a la realidad y que 
considerarán puntos de vista más amplios e integrales, lo cual le dará ventaja ante 









Se propone además, como parte del trabajo la presentación de un anuncio para 
presentar esta propuesta. 
Figura 31. Anuncio de Neurofinanzas 
 
































Al cierre de este proyecto, que tenía como objetivo como objetivo general hacer 
una propuesta de mejora de los programas de Licenciatura en Administración de 
Empresas con énfasis en finanzas del Instituto Tecnológico de Costa Rica y 
aplicando los hallazgos más recientes de las Neurofinanzas a los diferentes 
contenidos que se abordan en estos programas, se han alcanzado exitosamente 
las siguientes etapas: se analizó en detalle la teoría conocida como neurofinanzas, 
se estudió el estado de actual de las carreras de finanzas en Costa Rica, se diseñó 
una propuesta de malla curricular que permite incorporar el tema de neurofinanzas 
en el medio, se desarrolló los aportes que generarían el medio la inclusión de esta 
nueva malla curricular entre los estudiantes y los nuevos pluses que se lograrían 
obtener de llevar este curso, de seguido se generan una serie de conclusiones y 
recomendaciones desprendidas de la presente investigación. 
A. Conclusiones 
Dentro de las conclusiones a las que se llegó con el presente estudio están las 
siguientes: 
 
- El presente estudio permitió determinar y conocer los principales términos y 
hallazgos utilizados en neurofinanzas y que a su vez aportan nuevo 
conocimiento al momento de tomar una decisión más acertada. 
 
- El presente estudio permitió analizar y determinar que en Costa Rica las 
universidades Instituto Tecnológico de Costa Rica, Universidad Estatal a 
Distancia, Universidad de Costa Rica, Universidad Nacional, Universidad 
Latina, Universidad Latinoamericana de Ciencia y Tecnología y la 
Universidad Fidélitas, no están contemplando dentro de sus planes de 
estudio el tema de las neurofinanzas. 
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- Se concluyó mediante una matriz de trabajo, cuales son los campos 
específicos que están involucrados en el área de las neurofinanzas, 
logrando con esto diseñar un curso donde el Instituto Tecnológico de Costa 
Rica, sea la universidad pionera en Costa Rica, Además, de seguir 
manteniendo su alto nivel en cuanto a escuelas de negocios se refiere. 
 
- Mediante el análisis de la malla curricular, se determinó que el Instituto 
Tecnológico de Costa Rica, deberá realizar una actualización curricular en 
la carrera de Administración de Empresas con énfasis en finanzas, en la 
cual se deberá incorporar el área de las neurofinanzas. 
 
- Como estrategia de difusión de este trabajo se le dará una copia de esta 
propuesta a Lic. Alejandro Masis y Lic. José Martinez. 
 
 
B. Recomendaciones  
Para el presente estudio se presentan las siguientes recomendaciones las cuales 
son:  
- Elaborar una restructuración del plan de estudios de la licenciatura con 
énfasis en finanzas del Instituto Tecnológico de Costa Rica, reemplazando 
uno de los cursos optativos por otro que sea de neurofinanzas, lo cual 
vendrá a dar un valor agregado a esta carrera y principalmente sus 
estudiantes. 
 
- Implementar el plan de estudios propuesto en esta investigación, el cual ya 
viene integrando el curso de neurofinanzas. 
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- Utilizar el programa del curso de neurofinanzas descrito en esta 
investigación, el cual ya comprende aquellos temas que son de gran 
relevancia conocer por parte de los estudiantes en cuanto a esta área se 
refiere. 
 
- Realizar revisiones periódicas al curso de Neurofinanzas con el objetivo de 
irlo adaptando a los cambios y nuevos descubrimientos, esto a razón de que 
al ser un tema que relativamente está dando sus primeros pasos, necesita 
ajustes que desembocaran en un producto de mayor calidad para los 
estudiantes de Administración del Empresas del Instituto Tecnológico de 
Costa Rica. 
 
- Se le sugiere a la escuela darle seguimiento a esta propuesta de curso. 
 
B.1 Futuras líneas de investigación  
 
- Sería importante preparar mediante capacitaciones constantes al personal 
docente en el área de las neurofinanzas, esto debido a que carecen de 
conocimiento técnico y práctico. 
 
- Se recomienda elaborar un curso de actualización empresarial a fin de que 
los empresarios puedan competir con nuevas tendencias del mercado e 
incluso en algunos casos poder hasta ejercer ventajas comparativas con 
respecto a la competencia. 
 
- Sería de gran beneficio utilizar la matriz de trabajo que dentro de esta 
investigación se plantea, para evaluar y mejorar los diferentes énfasis que 
comprende la Escuela de Administración del Instituto Tecnológico de Costa 
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Rica, y así brindar a los estudiantes de las diferentes especialidades una 
carrera más acorde a las exigencias del mercado. 
 
- Sería importante nombrar una comisión a lo interno de la cátedra de 
finanzas para que analice con seriedad la importancia de incorporar el tema 
de las neurofinanzas. Además, se esperaría que estas personas sean las 
primeras en llevar el curso de neurofinanzas. 
 
- Seria de relevante que en un consejo de escuela se aborde el tema de 
neurofinanzas, a fin de poder ir rompiendo poco a poco el esquema que hoy 
día consideramos como tradicional tanto para el área de finanzas como de 
los demás en énfasis que se imparten en la Escuela de Administración de 
Empresas de Instituto Tecnológico de Costa Rica. 
 
- Sería de gran relevancia que el centro de investigación del Instituto 
Tecnológico de Costa Rica comience investigar más a profundidad el área 
de las neurofinanzas, con el objetivo de comprender e innovar en el tema. 
 
- La institución deberá de hacer alianzas estratégicas para el uso de 
laboratorios, que tengan el equipo que se necesite para realizar los 
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